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Es maestro en Economia egresado de la
Universidad Nacional Auténoma de Mé-
xico (UNAM). Escribe la columna Coor-
denadas desde hace 25 afios, una de las
mas consultadas en México por lectores
influyentes de los sectores empresarial,
financiero, politico y econémico.

Ha sido profesor-investigador en la
UNAM, en la Universidad Auténoma
Metropolitana, en la Universidad Ibe-
roamericana y en el Instituto Tecno-
l6gico Auténomo de México. Ha sido
nominado en diversas ocasiones como
uno de los 300 mexicanos mds influ-
yentes en el pais por la revista Lideres.

Ejerce el periodismo desde 1984:
primero en el diario E! Financiero y
posteriormente en el periédico Re-
forma, donde colabord por 20 afios y
es miembro fundador. Ha participado
como conductor y comentarista en di-
versos programas de radio.

En febrero de 2013 asumié la Di-
reccién General Editorial del diario EI
Financiero para hacerse cargo del re-
disefio editorial, tanto de la versién
impresa como de la plataforma digital
y de televisidn, siendo responsable de
todos los contenidos editoriales, bajo
la alianza que EI Financiero establecid
con Bloomberg.
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PRESENTACION

OIGAMOS A AMARTYA SEN (PREMIO NOBEL DE
ECONOMIA 1998): UNO “... DE los hechos re-
levantes en la terrible historia social
del mundo, es que ninguna verdadera
hambruna se ha dado jamas en aque-
llos paises con forma democratica de
gobierno; y/o con una oposicién fuerte
e influyente; y/o con acceso libre a la
informacién; y/o prensa relativamente
libre.” Su reflexién sobre las libertades,
la desigualdad y el desarrollo —extraor-
dinariamente original, que le vali6 el
galardén de la Academia Sueca— puso
a las claras, por primera vez, la conexién
profunda entre informacién y ausencia
de hambrunas, o dicho de otro modo: el
nexo entre disponibilidad de informa-
cién y el funcionamiento econémico y
politico en situaciones extremas.

Pues la razén por las que el mundo
sigue padeciendo hambrunas no es la
escasez de alimentos, ni la falta de asis-
tencia internacional, sino los sistemas
de gobierno autoritarios, tribales, colo-

* Sen, Amartya. Desarrollo y libertad. Edit. Planeta.
2000, Pp. 201.
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niales o tecnocraticos, que pueden ocul-
tar, censurar o negar la informacién sin
ser desafiados o contestados.

Asi, tipicamente, sacar a la luz la
informacién es el mecanismo eficaz
que ha evitado las hambrunas en el
ultimo siglo. Por ejemplo, cuando se co-
munica las previsiones sobre los efec-
tos tempranos de las inundaciones o
las sequias; o las proyecciones sobre la
naturaleza y magnitud del desempleo
en determinadas regiones; o la llegada
de contingentes de desplazados o emi-
grados. Saber y publicar, llama la aten-
cién de fuerzas sociales; saber y publicar,
subraya los riesgos y moviliza institucio-
nes; saber y publicar acicatea la volun-
tad politica para impedirlo. Por eso, Sen
concluye: “Los papeles informativos de
la democracia constituyen una salva-
guarda a las situaciones moralmente
Inaceptables... las hambrunas son el
ejemplo mas claro, incluso en pafses
donde los estados son débiles o estan
poco consolidados; pero la condicién de
una circulacién libre de informacién pue-
de aplicarse a una clase mucho mayor

Instituto Nacional de Transparencia, Acceso a la Informacién y Proteccion de Datos Personales-http://www.inai.org.mx
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de problemas que la mera prevencion de
las hambrunas™

En efecto: el acceso a la informacién
explica muchas otras cosas de la econo-
mia, de la macro, la micro, la economia
publica y los negocios privados, en cir-
cunstancias extremas y también en las
situaciones maés cotidianas. Y ese es,
justamente, el ejercicio que nos pro-
pone Enrique Quintana en este noveno
Cuaderno de Transparencia: un recorri-
do a través de la ciencia y la experien-
cia econdmicas en el cual se demuestra
el papel cada vez més importante de la
informacién, de su acceso y en general,
del papel de la transparencia, en el fun-
cionamiento del mundo de las empre-
sas, del mercado y del gobierno.

El hilo conductor que Quintana nos
propone es este: la informacién se ha con-
vertido en una fuerza productiva, un com-
ponente de la economia tan esencial como
las materias primas, la energfa o la mano
de obra. En tanto que la informacién es la
base de las decisiones econémicas —de
los gobiernos, instituciones, empresas y
consumidores— su acceso deviene en
un factor crucial.

Pero conforme la economia incor-
pora més y méas elementos tecnolégi-
cos, mientras mas depende del cono-
cimiento y mientras mas se globaliza,
mayor es la necesidad de informacién.
Por esc Quintana afirma que el “..acce-

* Ibid. Pp. 231.
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so a la informacién no es sélo un dere-
cho de los ciudadanos, sino un compo-
nente del desarrollo en la economia del
conocimiento.”

Tan importante se ha vuelto el “fac-
tor informacién” que las propias bases
tedricas de la ciencia econémica tuvie-
ron que ser modificadas. El famoso es-
tudio de G. A. Akerlof sobre el “mercado
de limones” demostré hasta qué punto
la falta de informacién o la asimetria
de informacién altera completamente
la formacién de precios y distorsiona el
funcionamiento del mercado.’

“Mercado de limones” es el mer-
cado de autos usados en el lenguaje co-
loquial de los Estados Unidos. El duerio
del carro sabe perfectamente su esta-
do, sus desperfectos, sus reparaciones
pasadas, la expectativa real de utili-
dad. Pero esa informacién no la tiene
su posible comprador, quien debe hacer
calculos muy imperfectos sobre el costo
real de Ia unidad. Lo peor es que esto su-
cede en rmuchos otros mercados, unos
tienen mas y mejor informacién que
otros, y por eso no funcionan los mode-
los “de equilibrio” tradicionales, por eso
se requieren instrumentos adicionales
(normas, garantias, contratos, informacién
plblica) para alcanzar eficiencia y justicia.

Asi, “la informacién, ya no es un
costo de transaccién adicional, ni tam-

* Akerlof, G.AEl mercado de limones™; incertidumbre
en la calidad y €l mecanismo del mercado. 1989, Cua-
dernos econémicos de [CE.
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poco un agregado mas del capital”, sino
una fuerza que en si misma hace mas
productivo el trabajo, 1a organizacién, 1a
gerencia, las transacciones y la incorpo-
racién en el mercado. Por es0, dice Quin-
tana, uno de los papeles cruciales de los
estados modernos es el de “procurar
que la informacién fluya a la sociedad”;
la responsabilidad gubernamental no
reside sélo en construir y dar periddi-
cos informes, estadisticas, presupuestos y
previsiones, sino en garantizar que la in-
formacién “esté disponible, circulando
socialmente, para evitar las asimetrias,
los monopoliocs, las ventajas ilegitimas
derivadas de un acceso a la informa-
cién otorgado de manera privilegiada..".
En ofras palabras: tan importante como
generar informacién adecuada, es po-
nerla al alcance de la sociedad —con-
surnidores, inversores, empresarios y
demas agentes econdmicos— mediante
canales permanentemente abiertos.
Veamoslo de otro modo: en las eco-
nomias modernas es cada vez mayor el
namero de personas que trabajan en
la recopilacién, el procesamiento y la
difusién de informacién. Resulta todo
un contrasentido econdémico que esas
personas dediquen una gran cantidad
de su tiempo y esfuerzo a buscar, des-
enmarafiar o descubrir informacién
procedente del sector publico, infor-
macién que por ese solo hecho, debe-
ria ser facilmente accesible. La falta de
instrumentos y garantias de acceso a

DR ©.
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la informacién gubernamental es pues,
no sélo un problema democrético o la
infraccidén de un derecho, sino también,
directamente, un déficit econémico, uno
de tantos nudos que impide el despliegue
6ptimo de la produccién y la distribucién
de bienes.

El recorrido de Quintana abunda en
ejemplos actuales, casos concretos que
han aparecido en la prensa y lecciones
derivadas de la experiencia en la econo-
mia contemporanea. Es facil notar que
su ensayo no es el de un académico, sino
el de un observador atento de la realidad,
de un especialista zambullido en el debate
y en los problemas vivos del presente.

El autor jamés abandona el sentido
de actualidad y los ejemplos practicos
que se discuten hoy en la opinién pua-
blica nacional y en el mundo: desde el
escandalo de corrupcidn corporativa
que despefiaron a Enron, hasta la his-
toria de la operacion de la informacién
financiera y bancaria de México; desde
la sofisticada cadena de informacién
de WalMart que le ha dado una ventaja
decisiva en el mercado, hasta el creci-
miento de la tienda Zara, basado en un
detallado banco de informacién sobre
las preferencias de los consumidores.

Su reflexién hilvana un variado aba-
nico de temas que van desde el impacto
de la transparencia para la gestién pa-
blica, las asimetrias de informacién
gue conducen a decisiones erradas,
las imperfecciones del mercado que

Instituto Nacional de Transparencia, Acceso a la Informacién y Proteccion de Datos Personales-http://www.inai.org.mx
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se corrigen con acceso a datos; las cri-
sis financderas de las Ulimas décadas,
debidas en gran parte, a la opacidad de
las instituciones nacionales y mulfi-
laterales, etcétera. Al final, Quintana
nos propone ademds, una agenda de la
transparencia econdémica para México,
un catélogo de ocho proposiciones que
buscan asegurar la practica del acceso
a la informacién sobre todo en materia
econdmica y financiera y su extensién
hacia otras dreas, niveles y esferas de
las instituciones publicas del pais.

De la mano de otro economista y pre-
mio Nobel, Joseph Stiglitz, Quintana esbo-
za su conclusién principal: 1a transparen-
cia y el acceso a la informacién pablica
se han vuelto factores criticos para las
modernas econornias del conocimiento y
para las economias insertas en la globa-
lizacién. Para desatar sus “instintos ani-
males” los empresarios necesitan sabet;
para crear un entorno institucional con-
fiable es preciso disponer de informacién
clara, constante y veraz; para evitar mo-
nopolios nada como un acceso universal
e igual a la informacién gubernamental.
Por eso, en los estados modernos, el se-
creto ha dejado de ser “natural” para con-
vertirse en un arcaismo, un estorbo, un
botén de ineficiencia y un riesgo para la
operacién del sistema econdémico.

Una préctica estatal que no es abier-
ta corre el riesgo de que sus decisiones no
sean sometidas a una critica a tiempo.
Muchas de las peores crisis, muchas de
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las peores determinaciones gubernamen-
tales o de las agencias internacionales, se
hubieran podido evitar con conocimien-
to del publico y con un debate cabal y
abierto. Si existe transparencia, aparecen
de inmediato los rumbos alternativos, el
cuestionamiento, mayor apego a la ley y
sobre todo, un mayor cuidado de lo que el
gobierno dice y hace. El secreto da rien-
da suelta a los intereses ilegitimos, sirve
para ocultar errores e incluso, cuando no
hay nada fraudulento, el secreto produce
sospecha que socava la credibilidad y 1a
sustentabilidad de las acciones y de las
politicas.

Por eso el acceso a la informacién se
ha vuelto una exigencia universal, no so-
lamente desde el campo de la politica o
del derecho, sino desde el subsuelo mis-
mo de la economia moderna.

El IFAT, a través de este noveno Cua-
derno de Transparencia, ofrece a los lec-
tores una introduccién sencilla y practica
para abordar este termna, plenamente in-
serto en nuestro tiempo.

Instituto Federal de Acceso
a la Informacién Piblica {IFAIY

*En virtud de la reforma al articulo sexto de la Cons-
Htucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos,
publicada en el Diario Oficial de la Federacidn el 7 de
febrero de 2014, v de la publicacién de la Ley General
de Transparencia y Acceso a la Informacién Piblica,
el IFAl cambié su denominacién por el de Instituto
Nacional de Transparencia, Acceso a la Informadén y
Proteccién de Datos Personales (INAIT).
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Economia
olitica de la
transparencia

INTRODUCCION

ELACCESO A LA INFORMACION PUBLICA POR PAR-
TE DE LOS CIUDADANOS ES UN objetivo que
resulta conveniente desde la perspec-
tiva de la democracia y de la ética pa-
blica. Es una condicién para que haya
rendicién de cuentas por parte de quie-
nes manejan los recursos publicos.

Pero, ;cuiles son las implicacio-
nes econdmicas del accesc a la infor-
macién publica? ;Culles han sido las
consecuencias de las practicas que se
han llevado a efecto en México en esta
materia?

En el presente ensayo se apuntan
algunas ideas acerca de los cambios
en las practicas de acceso a la infor-
macién piblica que resultan relevan-
tes para el funcionamiento del sistema
econdmico.

Se parte de una revisioén de las tra-
diciones que se configuraron en nues-
tro pais a lo largo de décadas y que
crearon una vision patrimonialista de
la informacién que fue esencial para cons-
truir una relacién de complicidad entre los
poseedores de la informacion en el ambito
politico y los ernpresarios que explota-

DR ©.
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ron la relacién con los funcionarios
publicos.

El ensayo dibuja, ademas, los cam-
bios que se han presentado, que han
permitido el acceso a informacién que
antano era reservada o secreta y tam-
bién presenta algunos de los aspectos
en los que existen todavia rezagos y
que tienen que ver fundamentalmen-
te con la inercia que, al margen de los
cambios en la ley, conduce a que se
siga viendo la posesion de informacién
reservada como una de las condiciones
para la gestién de las politicas pablicas.

En el camino de esta revisidn se
hace una reflexién acerca de la forma
en que conceptualiza la informacién en la
teoria econdmica tradicional, sefialando
la falta de correspondencia entre esta
vision y lo que sucede en la realidad.

En el mundo real, de informacion im-
perfecta y asimétrica, se sefialan las impli-
caciones de este hecho y su relacién con
los procesos de toma de decisién de los in-
versionistas y consumidores,

El ensayo busca detectar los aspec-
tos de la dindmica econémica, qué si

Instituto Nacional de Transparencia, Acceso a la Informacion y Proteccion de Datos Personales-http://www.inai.org.mx
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puede cambiar €l libre acceso a la in-
formacién puablica y subraya lo que no
podria cambiarse.

Al final, el ensayo pretende poner
sobre la mesa una serie de interrogan-
tes que pueden conformar una agenda
tanto de elaboracién conceptual como
de definicién de politicas publicas en la
materia. La visién que sugiere €l ensayo
es que la informacidn se ha convertido
cada vez mas en una fuerza produc-
tiva ¥ el acceso a ésta puede liberar
energias que permitan un mayor creci-
miento en nuestra economia y un me-
jor desempefio de ésta.

11
DR ©.
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CAPITULO

Libro completo en:
https://goo.gl/qgkLEHW

UN MODO DE GESTION
DE LAS POLITICAS PUBLICAS

CUENTAN LAS LEYENDAS QUE HACE ALGUNAS DECA-
DAS, CUANDO LOS PERIODICOS DEL DIA LLEGABAN
AL BANCO DE MEXICO, en la oficialia de par-
tes se les ponia el sello de “confidencial”.

La leyenda es sdlo eso, leyenda,
pero ilustra claramente el panico que
sentian los funcionarios del banco cen-
tral ante la posibilidad de que alguien
pudiera conocer la informacién que
ellos tenfan.

Un alto funcionario de esa insti-
tucién me conté una vez que ante el
avance en los sistemas electrénicos
que permitian tener informacién de los
mercados financieros de todo el mun-
do practicamente al instante, le daba
insomnio la mera posibilidad de que al
levantarse por la mafiana hubiera per-
sonas gue tuvieran informacién de la
que él careciera, debido a los horarios
de operacién de los mercados de Europa
y del oriente.

Lo que hay atrds de la pérdida de
suefio de este funcionario es una visién
de cémo gestionar la politica econdmica
en la cual los funcionarios puablicos de-
bian tener el privilegio de la informacién.

DR ©.
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Para hacer efectiva esta condicién
se requieren dos factores. Por una par-
te, que los hacedores de la politica eco-
némica tengan los mejores sistemas de
informacién o bien que los otros agen-
tes econdmicos carezcan de ésta.

Para generar dicha asimetria hay
que actuar en los dos sentidos. Por una
parte, mejorar los sistemas de acopio
de informacién por parte de las auto-
ridades monetarias y financieras, y por
otra, crear la mayor cantidad de obs-
taculos al acceso de la informacién de
los agentes privados, de los ciudadanos
que operan en los mercados.

En este contexto, para los ciuda-
danos, la capacidad para hacer buenos
negocios o para operar adecuadamente
en los mercados financieros, se hace
dependiente de su habilidad para obte-
ner retazos de informacién a la que no
tienen acceso otros para crear asi una
posicién de ventaja frente a los demas.

De esta manera, se crean dos tipos
de desigualdad en materia de infor-
macién. En primer lugar, la que deriva
de la gran asimetria en la informacién

Instituto Nacional de Transparencia, Acceso a la Informacion y Proteccion de Datos Personales-http://www.inai.org.mx
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entre los responsables de la conduc-
cién financiera y monetaria en un pais
y los agentes econémicos privados. En
segundo lugar, la desigualdad entre los
propios particulares, pues la creacién
de asimetrias informativas entre ellos,
es condicién para que funcione un
mercado, para que existan personas
que piensen que en un momento dado
es conveniente vender y otras que su-
pongan que lo adecuado es comprar.’

Se trata de un juego de fitbol en
el que la autoridad pretende tener los
ojos abiertos y mantener a los jugado-
res sin vista. Pero, la realidad es que,
entre los agentes privados, hay una lu-
cha por tener los ojos menos cerrados
que los demas.

Bajo esta mecénica de funciona-
miento de los mercados financieros, se
crean varias fuerzas que de facto son
las que mueven la operacién.

Por una parte, se encuentra la lu-
cha de las autoridades financieras por
limitar el acceso de los agentes priva-
dos a informacién crucial. Por la otra,
la de los agentes privados en busca de
mecanismos que los lleven a obtener
las piezas de informacién necesarias
para poder tomar decisiones con ven-
taja sobre los demas. En un pasado no
muy lejano, quienes tenian acceso a
los tomadores de decisiones del sector
plblico en México contaban con ven-
tajas naturales respecto a los demés.
El cortejo de los funcionarios publicos

DR ©.
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se convertia asi en una forma natural de
operacién de los mercados.

Este proceso no era visto como co-
rrupcién. Diversos negocios de aseso-
ria o consultoria que se desarrollaron
en México no “vendian” lo sofisticado
de sus analisis sino el acceso de quie-
nes tomaban las decisiones y por tanto
a la informacién que los demés care-
cian.

En el mundo de las empresas o del
sector financiero, el formar parte del gru-
po de poder, circular en los mismos
eventos sociales que los burdcratas
responsables de las decisiones, atraer-
los hacia el mundo del dinero, fue una
de las formas de acceder a la informa-
cién publica.

Afortunadamente, en los dltimos
anos, ha empezado en México un cam-
bio en el acceso a la informacién pa-
blica. Ha sido limitado y accidentado pero
la apertura informativa se ha asentado ya
como uno de los carnbios institucionales
y culturales mas importantes del pais
en el comienzo del siglo XXI.
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CAPITULO

COMO SiMBOLO

(SEVAADEVALUAR EL PESO? ESA ES UNA PREGUN-
TA QUE UN PERIODISTA NUNCA DEBE HACER A UN
FUNCIONARIO DE LA SECRETARIA DE HACIENDA O
DEL BANCO CENTRAL. Un personaje que estu-
vo tanto en la banca central corno en el
sector hacendario, me recomendé esto
hace muchos afios.

El argumento era que cualquiera
que fuera la respuesta se ponia en ries-
go la estabilidad financiera del pais. Si
el funcionario decia que si, entonces
era cuestién de minutos para que se
produjera una gran corrida contra el
peso y éste acabara devaluandose. Y
si la respuesta era negativa, decia, la
mentalidad suspicaz de los mexicanos
pensaria que en realidad si un funcio-
nario publico dice que no, es porque
la respuesta es si. Y, en este caso, tam-
bién se produciria una corrida.

Por esa razén, explicaba, es mejor
no preguntar, porque cualquier respues-
ta va a provocar un comportamiento in-
conveniente de los agentes econémicos
que va a afectar la estabilidad del pafs.

Detras de esta visién se encuen-
tran afios de cultura que creia que en
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| LAS RESERVAS INTERNACIONALES

México existian dos clases de perso-
nas. Por una parte, se encontraban los
hombres de la élite financiera del pais,
que entendian lo que realmente esta-
ba pasando y que podian actuar racio-
nalmente frente a la informacién que
recibian. Y, por otra, estaba el resto de
los mortales que no tenia la capacidad
para entender la légica de las decisio-
nes de politica publica en materia eco-
némica y por lo tanto, podrian actuar
irracionalmente si tuvieran acceso a
esa informacion. Por ello, resultaba
maés sano el mantenerlos en la igno-
rancia. Ni siquiera habia mala inten-
cién en reservar la informacién sino
la visién de que se podia hacer un uso
inadecuado de ella debido a la falta de
entendimiento.

El desarrollo estabilizador, entre 1958
y 1970, tuvo grandes méritos, como
haber conseguido la combinacién de
crecimiento y estabilidad mé&s exitosa
de la historia moderna del pais, una
combinacidn que ha resultado irrepe-
tible en los afios que siguieron. Pero
también tuvo grandes defectos, como

Instituto Nacional de Transparencia, Acceso a la Informacion y Proteccion de Datos Personales-http://www.inai.org.mx




Esta obra forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv

haber creado esta visién patrimonia-
lista de la informacién que en realidad
ocultaba una gran desconfianza hacia
la accién de los mercados.?

Quizas el ejemplo mas claro de
este modo de ver la informacién era
la revelacién de los datos relacionados
con las reservas internacionales del
Banco de México.

En dos ocasiones de manera ver-
bal y en una de manera documental
se daba este dato que permitia tener
la certeza de que habia una acumula-
cién de dolares en la medida necesaria
para sostener la paridad fija del peso
frente al délar, paridad que se mantuvo
en 12.50 pesos por ddlar desde 1954 has-
ta 1970.

Mas alla del uso técnico de la in-
formacién respecto al volumen de los
activos internacionales del banco cen-
tral, la revelacién de la informacién
acerca de las reservas internacionales
se convirtié en una especie de mito.

El dato lo daba a conocer el Secreta-
rio de Hacienda al pronunciar un discur-
50 que era tradicional en la Asamblea
Anual de la Asociacién de Banqueros
de México, que agrupaba a los duefios
de los bancos privados del pais. Tam-
bién era informado por el presidente
de la Reptblica cuando leia, por horas,
el Informe Presidencial del uno de sep-
tiembre.

Antes de que hubiera anuncios
tronantes en los informes a partir de
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que Ilegé al gobierno Luis Echeverria
en 1970, ese dato era la informacién
econémica més valiosa de las decenas
de cuartillas leidas por el presidente en
turno.

Finalmente, la magica cifra tam-
bién se integraba en el Informe Anual
del Banco de México.

Pareciera que estamos hablando de
la prehistoria, pero en lo esencial la ce-
guera respecto a las reservas internacio-
nales de México se mantuvo hasta 1994,
hace poco més de una década.?

¢Por qué razén se mantenia en el méas
absoluto secreto la cifra de las reservas?
Era quizas el dato que le permitia al Ban-
co de México, como agente financiero del
gobierno, establecer con maés claridad una
asimetria de informacién respecto a los
agentes privados.

El director general del Banco de Mé-
xico tenfa todos los dias en su escritorio
la cifra de la variacién de las reservas. En
un sisterna con tipo de cambio fijo o des-
pués de 1976, con bandas de fluctuacién
definidas, €l movimiento de las reservas
significaba una medicién de la demanda o
de la oferta neta de délares en el mercado.

Los banqueros que estaban al fren-
te de instituciones importantes, obtenfan
piezas reveladoras de informacién al ob-
servar los movimientos que se produ-
clan en sus instituciones. Pero, €l resto
de las empresas y los ciudadanos co-
rrientes actuaban virtualmente a ciegas.
De eso se trataba.

Instituto Nacional de Transparencia, Acceso a la Informacién y Proteccion de Datos Personales-http://www.inai.org.mx



Esta obra forma parte del acervo de la Biblioteca Juridica Virtual del Instituto de Investigaciones Juridicas de la UNAM
www.juridicas.unam.mx
https://biblio.juridicas.unam.mx/bjv

EL PRIVILEGIO DE
ACCESO A LA
INFORMACION DE
PARTE DE LAS
AUTORIDADES SE
ORIENTO
FUNDAMENTALMENTE
A LA PRESERVACION
DEL PODER.

¢Hasta qué punto se justifica que el
Estado tenga informacién privilegiada
para operar en los mercados? De la mis-
ma manera que también se justifica que
acumnule cierta informacién reservada
para propédsitos de seguridad nacional.

Toda gestién econémica requiere un
clerto nivel de asimetria por parte de la
autoridad reguladora para poder real-
mente actuar en los mercados finan-
cleros. Los reguladores, supervisores y
autoridades mantienen, por el hecho de
serlo, privilegios de acceso a la informa-
cién que les permiten el gjercicio de su
funcién.

Sin embargo, en la historia financiera
de nuestro pais, con una gran frecuencia
se salto del privilegio indispensable para
la operacién, como hay en cualquier lu-
gar del mundo, a la reserva de un volumen
de informacién cuya funcién esencial no
era garantizar la funcién de la autoridad
en tanto supervisor, regulador o rector
de la politica piblica, sino para mante-
ner y conceder el poder.

En una situacién en la que existia
un Estado cuyo poder derivaba de las es-
tructuras corporativas y en el que preva-
lecta un régimen autcritario, €l privilegio
de acceso a la informacién de parte de
las autoridades se orienté fundamental-
mente a la preservacion del poder.

Cambiaba asi la logica de la reserva
de la informacién. No se creaba la asi-
metria entre la autoridad y los agentes
privados para garantizar la existencia
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de un arbitro imparcial sino para poder
usar el silbato del arbitro en funcién de
un interés parcial que se expresaba en la
voluntad de los funcionarios del gobierno.

A pesar de lo reciente que es la exi-
gencia de transparencia en los partidos
politicos, dejemos por un momento la
realidad de la politica econémica en Mé-
xico y vayamos al ambito abstracto de la
teoria econdmica convencional. En ella,
el acceso a la informacién de parte de los
agentes economicos juega un papel fun-
damental.

La teoria econdmica estid sopor-
tada en el analisis de la conducta del
consumidor. Parte de la premisa de que
los consurmidores buscan racionalmente
maximizar su satisfaccién. Sobre la base
de un presupuesto limitado obtienen la
combinacién de bienes que les repor-
ta la maxima satisfaccién. Del lado del
productor, éste busca la combinacién de
factores productivos que permite maxi-
mizar la utilidad.

Estos comportamientos estan de-
tras de la visién tradicional del funcio-
namiento de los mercados, en los que
los precios actGan como un mecanis-
mo de asignacién de los recursos, so-
bre la base de lograr la méaxima satis-
faccién posible de los consumidores al
mismo tiempo que la méxima utilidad
para los productores.

Los paradigmas de la economia tra-
dicional requieren de la racionalidad de
los agentes econdmicos asi como de una
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simetria en la informacién que tienen,
Para que realmente funcione el sistema de
precios se necesita que los consurnidores
puedan hacer elecciones sobre la base
del conocimiento de las cualidades de
los bienes que adquieren mientras que
los productores necesitan conocer las
condiciones de su mercado*

La realidad tiene muy pocc que ver
con las premisas de funcionamiento
de los modelos de la economia clasica,
que luego fueron llamados neoclasicos y
posteriormente neoliberales.

Sin embargo, el planteamiento de
los apologistas de esta visidn es que lo
Importante no era si la realidad corres-
pondia a las premisas del modelo sino
si la realidad se comportaba como st las
premisas fueran ciertas.

Es un problerna analogo al de 1a fisica
de Newton. De acuerdo con todos los co-
nocimientos acumulados en el siglo X3{ 1a
fisica de Newton es absolutamente inco-
rrecta. No existe la posibilidad de que haya
una linea recta en un universo curvo. Pero
lo importante es que bajo ciertas condicio-
nes y escalas, el mundo funcicna como si
hubiera lineas rectas.

Hay todo un conjunto de herramien-
tas de la teorfa econémica convencicnal
que son de enorme utilidad cuando se
trata de analizar ciertos fenémenos eco-
némicos concretos. Si un precio se eleva,
es probable que detras de ello haya una
discrepancia entre la oferta y la demanda.
Si un consumider tiene un presupuesto li-
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mitado, es factible que busque sacarle el
maximo provecho.

Pero, de la misma manera que la fisi-
ca de Newton no sirve cuando se trata de
poner una nave en €l espacio, los prin-
cipios econémicos tradicionales funcio-
nan sélo de manera limitada cuando de
lo que se trata es de analizar la politica
econdmica ¢ los grandes movimientos
de las economias nacionales o de la eco-
nomia mundial.

Es una falacia que la macroecono-
mia sea una mera agregacion de lo que
ocurre con las unidades econdmicas que
estudia la microeconomia. De [a misma
manera que una linea no es una suce-
sién de puntos o que una superficie no
es una sucesion de lineas, la macroeco-
nomia y la politica econémica tienen
una naturaleza diferente y en ella, una
de las premisas fundamentales con las
que debe operarse es la imperfeccién de
la informacién.

El mundo real es uno en el que los
agentes econdmicos tienen informacién
imperfecta y asimétrica.

De hecho, esa asimetria es una de las
fuerzas motrices de los mercados porque
es una de las explicaciones del porqué se
toman decisiones econémicas diversas
gue permiten el movimiento de la oferta
y la demanda.

La légica de la politica econémica
que describiamos anteriormente debe
partir de esa realidad. Si supone que
los agentes econdmicos tienen infor-
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PARA QUE REALMENTE
FUNCIONE EL SISTEMA
DE PRECIOS SE
NECESITA QUE LOS
CONSUMIDORES
PUEDAN HACER
ELECCIONES SOBRE LA
BASE DEL
CONOCIMIENTC DE LAS
CUALIDADES DE LOS
BIENES QUE
ADQUIEREN MIENTRAS
QUE LOS
PRODUCTORES
NECESITAN CONOCER
LAS CONDICIONES DE
SU MERCADQ.

macién perfecta y simétrica, simple-
mente no funcionara.

Una de las criticas més interesan-
tes a esta forma de tratar la informacién
de la teoria econémica tradicional es 1a de
Joseph Stiglitz, premio Nobel que con-
sidera que esta visién de la economia
en la que la busqueda de maximizar
la satisfaccién del consumidor y la
utilidad de las empresas conduce al
equilibrio general, convierte a la eco-
nomia en una rama menor de la inge-
nieria.’

Los cuestionarmientos a esta vision
parten de la premisa de que la teoria
convencional ignora que los cambios
tecnolégicos modifican el precepto de
los rendimientos decrecientes de los
factores de la produccién y por lo tan-
to, también cambia las curvas de ofer-
ta que tienen una pendiente positiva, es
decir, que estan en relacién directa con
los cambios de precio. Ese hecho que
parece incidental, se convierte en un obs-
taculo insalvable para concebir el equili-
brio general de los mercados que es
la conclusién del modelo econémico
convencional.®

Pero ademas de esa objecidn que
es mas o menos frecuente por parte de
los criticos, el equilibrio general al que
conduce la operacién libre del sistema
de precios no funciona cuando se parte
de la premisa de la informacién im-
perfecta y asimétrica por parte de los
agentes econdmicos.
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El mundo ideal del equilibrio eco-
noémico se vuelve un sisterna de con-
flictos y de aprovechamientos de las
ventajas relativas. Los precios no van
a reflejar mas los costos marginales
de los factores’ sino la capacidad que
cada uno de éstos tiene para obtener
ventajas en sus ingresos, dependiendo
de las relaciones de poder.

Quizas el caso més claro de la alte-
racién del funcionamiento de un mer-
cado se ilustra por el hecho de que la
informacién es imperfecta, es la reali-
dad de los mercados accionarios.

Un mercado con informacién per-
fecta y simétrica podria conducir a
una circunstancia en la que todos los
compradores y vendedores tuvieran la
misma percepcién respecto al compor-
tamiento futuro que pueden tener las
acciones y por tanto, al no haber dis-
crepancias se llegaria a una condicién
en la que no habria ni compras ni ven-
tas.

Si partimos de que, por su propia na-
turaleza, los mercados funcionan sobre
la base de informacién imperfecta, este
hecho redefine la funcién de los regula-
dores y supervisores de la eficiencia de
los mercados.

Si un agente econdmico gasta mu-
cho dinero en crear un sistema que le
permita aurnentar la densidad de la in-
formacién que recibe asi como la opor-
tunidad que tiene, tendra una ventaja al
momento de tomar decisiones.
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Si resulta que, como en la anéc- dota
del barén de Rothschild, se enterd de un
hecho relevante, lo sucedido en la batalla
de Waterloo antes que los demés debido
a su sistema de palomas mensajeras, en-
tonces podra obtener rentas derivadas
de la asimetria de informacién que ha
construido®

Los sisternas de palomas mensaje-
ras han evolucionado hasta convertirse
en sofisticados sisternas de comunica-
cién electrénica y andlisis en tiempo real.

Ningiin economista ni ninguna au-
toridad podria cuestionar la inversién
en este tipo de sistemas que construyan
esas asimetrias de informacién. Deben
permitirse, lo mismo que la extraccién
de las rentas derivadas de la mayor y
mejor informacién.

Sin embargo, no todas las asimetrias
de informacién son legitimas ni deriva-
das de mejores sisternas de recoleccién y
analisis de los datos.

Hay asimefrias de informacién que
derivan de las posiciones relativas de los
agentes econdmicos. Un ministro que sa-
bia en el siglo XIX que iba a estallar una
guerra y que habria demanda de arma-
mento podria haber comprado bonos o ac-
ciones de empresas metaldrgicas. Creaba
una asimetria informativa que no deriva-
ba de su capacidad de procesariento de la
informacién que estaba al alcance de los
demas sino de la obtencién de una pieza
de informacion reservada y a veces hasta
secreta, de la cual extraia rentas.
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El sistema de relaciones de poder
que se formd en México a lo largo de
muchos afios y que dio lugar a politi-
cos que se volvieron empresarios, fue
resultado de la creacién de asimetrias
ilegitirnas de informacién que en buen
castellano simplemente podriamos ca-
lificar como corrupcién.®
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CAPITULO

LA INFORMACION

COMO FACTOR PRODUCTIVO

LA TEORIA ECONGMICA CONVENCIONAL DEFINIA LA
EXISTENCIA DE MERCADOS DE FACTORES ARTICULA-
DOS EN TRABAJO, TIERRA (O RECURSOS NATURALES
EN GENERAL) Y CAPITAL La operacién de los
mercados de factores, en esa vision,
define las funciones de produccién 6p-
timas sobre la premisa de la maximi-
zacion de la utilidad o la igualdad del
costo marginal de los factores al ingre-
so marginal.’®

Sin embargo, en los anilisis usua-
les no se incorpord dentro de los mer-
cados de factores a la informacién.*

En muchas ocasiones se asumid
que la informacién era simplemente
un costo mads de transaccién dentro de
la operacién de los otros mercados.

Sin embargo, la configuracién de la
econornia moderna ha convertido a la in-
formacién en otro factor productivo, al
menos por un par de razones.

La primera tiene que ver directa-
mente con la densidad de informacién o
conocimiento, contenidos en cada bien o
servido. La productividad del trabajo ya
no deriva sélo de la intensidad del uso
del capital sino de la informacién aso-
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ciada al proceso productivo existente,
entendido en un sentido amplio.

Un trabajador que labora en una
empresa con un sistema de informacién
gerendial desarrollado, con un sistema
de informacién de mercados robusto,
con un sistema de informacién labo-
ral adecuado, va a convertirse en un
trabajador méas productivo que otro
con sus mismos atributos individuales
pero que labore en una unidad econd-
mica en la que no se aprovechan esas
ventajas de la informacién.

Aungue pudiera existir la tenta-
cién de subsumir el concepto infor-
macién dentro del factor capital, en
realidad se ha vuelto tan importante
que debe valorarsele de manera inde-
pendiente.

La otra razén por la cual la infor-
macién se convierte en un factor pro-
ductivo tiene que ver directamente con
las decisiones de operacién de los mer-
cados. Los sistemas de precios son, en
realidad, mecanismos de informacién.

En la economia clésica, los precios
se conocian acudiendo directamente a
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los mercados a realizar transacciones.
En los sistemas modernos, existe toda
una tecnologia que nos permite tener
acceso a ellos.

Si los precios son los datos que
inducen la asignacién de los recursos,
seré factible que alguien que tenga un
sisterna de acceso a la informacién de
precios mas completo, tenga instru-
mentos que le permitan tomar deci-
siones de asignacién de recursos més
cercanas al optimo.

Quien carezca de los sistemas para
conocer la formacién de precios en los
mercados en los que opera tomara
decisiones de asignacién que tendran
mayor probabilidad de error y por lo
tanto tendra un costo de oportunidad.

Los ejemplos que se pueden poner
respecto al uso de los sistemas de in-
formacién para la toma de decisiones
son miultiples. Cuando se revelan los
datos que trimestralmente reportan
las empresas en los mercados de ca-
pitales, los inversionistas que tienen
la capacidad para acceder de mane-
ra inmediata al conocimiento de esos
resultados pueden determinar de ma-
nera casiinstanténea el probable com-
portamiento de los precios del titulo
correspondiente y sobre esa base se
pueden tomar decisiones.

Quien tenga que esperar horas o
un dia entero para obtener la infor-
macién que se hace publica a través
de sistemas de informacién que distri-
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buyen ésta en tiempo real, pagara un
costo por el hecho de no haber podido
tener la informacién rapidamente.

Sin embargo, la funcién de la infor-
macién trasciende la operacién de los
mercados financieros y tiene que ver
también de modo directo con el aparato
productivo.

Los modernos sistemas de manu-
factura (just in time) operan con ni-
veles de inventarios muy bajos, por lo
que la entrega puntual y oportuna de
los insumos se convierte en un factor
determinante para dar continuidad al
proceso. Una informacién incorrecta
respecto a los pedidos de materias pri-
mas, ¢ bien, un pedido que se genera
a destiempo puede implicar la parali-
zacién por minutos u horas de lineas
de produccién, con los costos que ello
implica.

Hay algunos ejemplos muy vivos
del uso de la informacién en las deci-
siones de produccién y distribucién.

La empresa de confeccién Zara ha
sido uno de los fenémenos empresariales
mas impactantes del mundo en las Gltimas
décadas. La corporacién espafiola se defi-
ne a si misma, no como una empresa de
ropa o de moda sino como una empre-
sa de logistica.

De hecho, la logistica como un
todo, tiene como columna vertebral los
sistemas de informacién.

En el caso de Zara, la informacién
se convierte en la materia prima mas
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LA INFORMACION SE
CONVIERTE EN LOS
SISTEMAS DE
MERCADO QUE HOY
TENEMOS, EN UN
FACTOR PRODUCTIVO
QUE APORTATANTO
VALOR COMO EL
TRABAJO O EL CAPITAL,

importante del procesc productivo. Bajo
la premisa de que la moda es un produc-
to perecedero, los sistemas de operaciéon
de esta empresa le conceden a la reco-
leccién de datos, respecto a las preferen-
cias del consurnidor, un papel protagénico.

Cada compra realizada en las tiendas
es registrada y con ella se va procesando
un perfil del gusto de los consumidores
en determinado mercado. En la medida
que se detectan o confirman patrones, se
desencadena un proceso de produccién
para poder colocar, en el muy corto
plazo, una mayor cantidad de los pro-
ductos por los cuales los clientes han
mostrado sus preferencias.

La informacién llega de inmediato
a las plantas y las prendas se procesan
en funcién de los datos que se reciben.
La entrega se hace de inmediato con
objeto de evitar que el cambiante gusto
de los consumidores vaya a hacer ob-
soletas las prendas que estan mostra-
das en los anaqueles.

El crecimiento del corporativo In-
ditex, cuyo buque insignia es la marca
Zara, es uno de los mejores ejemplos
de cémo la informacién se convierte
en los sistemas de mercado que hoy
tenemos, en un factor productivo que
aporta tanto valor como el trabajo o el
capital.?2 Otro de los casos de obligada
referencia respecto al uso de la infor-
macién como un factor productivo es
el caso de WalMart. La cadena de su-
permercados mas grande del rmundo
se convirtid en responsable de buena
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parte del crecimiento de la producti-
vidad de la economia norteamericana
durante la década de los noventa. La
razén fue la automatizacion de los sis-
temas de abasto y entrega a las tiendas
al menudeo.

Cada transaccion realizada en cada
tienda del corporativo WalMart se en-
via a través de sistemas satelitales a
las oficinas centrales. Asi se registra el
movimiento y con ello se desencadena
un proceso motivado por la informa-
cién pues después de cierto niimero de
ventas se genera automaéaticamente un
pedido al proveedor correspondiente.

La cadena de informacién se ex-
tiende desde el consumidor hasta el
proveedor, pasando por el distribuidor.
En el caso de una empresa del tamafio
de WalMartf, ademads, se obtiene infor-
macidn respecto a los proveedores que
ofrecen los costos mas bajos en una
red que abarca practicamente todo el
mundo.

El volumen, la oportunidad y la
precisién de la informacién con la que
opera el negocio de ventas al menudeo
se convierte asi en la clave de la ren-
tabilidad y el crecimiento de WalMart,
que en el caso de México se ha trans-
formado por mucho en la cadena co-
mercial mas importante del pais, aun-
que de hecho lo es del mundo entero.®
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CAPITULO

IV

. LAS IMPERFECCIONES DEL MERCADO:

IRRUMPEN LAS EMOCIONES

UNA BUENA PARTE DE LOS AVANCES TECNOLO-
GICOS QUE SE HAN PRESENTADO DURANTE LOS
ULTIMOS ANOS SE HAN ORIENTADO AL PROCE-
SAMIENTO Y CONDUCCION DE LA INFORMACION.
De hecho, las tecnologias que antes
se dividian entre computacién, soft-
ware, telecomunicaciones, etc., se han
sintetizado en el concepto de “tecnolo-
glas de la informacién”.

Una de las vertientes mas impor-
tantes del avance tecnolégico tanto
en las manufacturas como en los ser-
vicios de todo tipo corre en paralelo a
la introduccién de las tecnologias de la
informacién.

Este hecho implica el reconociriento
practico de que el manejo de la infor-
macién se ha convertido en el motor de
generaci6én de valor mas importante de los
Ultimos afios.

Un proceso como el del comercio
al menudeo se empieza a acercar un
poco mas a lo que la teoria clasica se-
falaba.

El minorista (como WalMart o
Zara) detecta las preferencias del con-
sumidor a través de sofisticados siste-
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mas de recoleccion de datos que cuan-
tifican y tipifican las compras que la
gente realiza.

Sobre 1a base de la informacién de
esas preferencias, el comerciante (o la
divisién comercial) transmite a quien
manufactura la informacién respectoa
lo que el consumidor requiere y con base
en esa informacidn se extiende toda la
cadena de provision, desde quienes en-
tregan la materia prima hasta los que
contratan a los trabajadores.

El mercado funciona entonces, de
esta manera, como un sistema de in-
formacién que conecta las decisiones
del consumidor con las decisiones del
productor. Pareciera que se alcanza
el estado éptimo que la teoria clasica
planteaba, el de un consumidor que
maximiza su satisfaccién al mismo
tiempo que un productor que maximi-
za sus beneficios.

El esquema, sin embargo, se en-
frenta con el mundo real en el que las
preferencias del consumidor, la selec-
cién en el anaquel, en realidad no se
realiza con la informacién perfecta de
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las cualidades y atributos de los pro-
ductos, sino en buena medida es deter-
minada por lo que la mercadotecnia le
dicta.

En el mundo real, la satisfaccion
de los consurnidores esta lejos de ser
una eleccidn racional, basada en la in-
formacién y tiene més que ver con el
mundo de las emociones, La eleccién
de los consumidores depende de resor-
tes que son influidos por factores diver-
sos pero sujetos a induccién.

La moda, como productc perece-
dero, no depende de una decisién ra-
cional sino de factores emotivos que
pueden derivar, por ejemplo, de la forma
en que se visten las figuras del mundo
del especticulo o por lo que los pro-
pios fabricantes deciden y promueven
como moda.

La construccién de preferencias
se convierte en toda una ciencia y
toda una industria. El mundo perfec-
to en el que la informacién fria fluye de
consurnidores a productores se ve con-
taminado por las estrategias de los
productores de bienes de consumo
que conocen que el proceso de satis-
faccién del consumidor esta lejos de
ser una ciencia exacta y que la infor-
macidn es sélo uno de los insumos y
a veces ni siquiera, el més importante
en los procesos de toma de decisiones de
quienes adquieren bienes o servicios.

En los mercados financieros y es-
pecialmente en el mercado por antono-
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masia, el de acciones, también pareciera
existir un mundo en el que la tecnolo-
gia permite las decisiones racionales.

La teoria clasica nos dice que la
compra y venta de acciones depende de
la comparacién entre el valor esperado
de los titulos con el valor que éstos tie-
nen en el presente. Si se espera que sus
precios se incrementen respecto a los
que tienen actualmente, se genera una
demanda que hace subir los precios y
viceversa.

También nos dice la teoria que exis-
ten razones fundamentales que explican
la expectativa de que incrementen su
valor, 5i las empresas tienen una pers-
pectiva favorable que nos hace esperar
que sus resultados financieros sean
mejores en el futuro que en el presen-
te, es probable que convenga comprar
titulos de esa empresa.

Existen parametros que son deno-
minados multiplos, que relacionan los
precios de mercado de las acciones con
el valor contable que tienen éstas asi
como la relacién entre el precio de los
titulos y las utilidades esperadas o re-
gistradas.

En un mundo en el que a través de
la Internet existen sistemas de infor-
macidén que permiten que un numero
creciente de inversionistas tenga una
informacién cada vez mas detallada y
minuciosa de las empresas que cotizan
en la bolsa, pareciera que el mercado
accionario debiera comportarse de ma-
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nera racional pues las decisiones se
tomarian fundamentalmente sobre la
base de una informacién cada vez més
amplia, detallada y oportuna.

Sin embargo, la realidad del dia a
dia en los mercados lo que refleja es
la descripcién que hizo John Maynard
Keynes de su forma de operacién.*

En contraste con la teoria clasica,
Keynes sugeria que las razones por las
cuédles los precios de las acciones se
movian no dependian de los factores
fundamentales, como la situacién de las
finanzas de las empresas o sus resulta-
dos y perspectivas, sino principalmente
de las percepciones que tuvieran el resto
de los inversionistas respecto a la pers-
pectiva de la empresa.

Las decisiones de compra o venta,
no dependian del camulo de informa-
cién financiera o de mercado que se
pudiera obtener sino, sobre todo, del co-
nocimiento que los compradores y vende-
dores tuvieran de la forma en que estaban
comportindose los demas.

Se trata, en la descripcién keyne-
siana, de un auténtico juego de péquer
en el que la informacién que se proce-
sa no es la referida a la situacion de la
empresa sino a la forma en que los de-
mas ven a la empresa.

Una firma con una situacién fi-
nanciera deteriorada y con una pers-
pectiva poco alentadora pero que ha
tenido la capacidad de crear entre los
inversionistas la percepcién de que le
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va ir mejor en el futuro, puede generar
una corriente de compras que eleve su
precio.

Si un inversionista toma su deci-
sidn sobre la base de lo que le dice la
informacién objetiva y decide no com-
prar, tendra un costo de oportunidad
ante el hecho de que el precio de la ac-
cién subid.

A diferencia de lo que ocurre con
la informacién financiera o comercial
de una empresa, que se puede siste-
matizar y ordenar, la que tiene que ver
con la percepcién que tienen de ella los
inversionistas sigue siendo algo dema-
siado complejo para poderse encerrar
en cuadros estadisticos.

Asi como en el caso de los merca-
dos de bienes de consumo, 1a mercado-
tecnia rompe el hechizo de la conducta
de un consumidor racional y mas bien
genera procesos de toma de decisién
basados en las emociones y por lo tan-
to menos sujetos de sistematizacién,
asi en el mundo de los mercados finan-
cieros, persisten los procesos de decisioén
que en buena medida estan motivados
por las intuiciones y sentirmientos de los
inversionistas que buscan piezas de in-
formacién que generen asimetrias res-
pecto a los demas participantes en el
mercado.
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CAPITULO

V

Libro completo en:
https://goo.gl/gkLEHW

. | LAECONOMIA DE LOS

“INSTINTOS ANIMALES"

CUANDO UN EMPRESARIO DECIDE UNA INVER-
SION, LA TEORIA CLASICA ESTABLECE QUE ES A
PARTIR DE CONSIDERAR EL COSTO DE LOS FACTO-
RES PRODUCTIVOS Y LOS INGRESOS ESPERADOS
POR LAS VENTAS DE SU PRODUCTO O SERVICIO.

La vieja teoria nos dice que la pro-
duccién continuara hasta que los costos
marginales se igualen con los ingresos
marginales.

Igual que en los otros casos que
hemos explorado, la operacién de de-
cisiones de inversién sobre esta base re-
quiere de un conocimiento pleno tanto
del presente como del futuro, de la mag-
nitud de sus costos asociados a la activi-
dad productiva asi como de los ingresos
que va a tener.

En un mundo en el que la dimen-
sién tiempo impone una imperfeccién
natural debido a que el futuro no se
puede conocer con certeza, la toma de
decisiones de inversién adquiere una
mecanica completamente diferente,

Aunque existe toda una veta anali-
tica en la que se conjugan la economia
y laingenieria para hacer la evaluacién
de los proyectos de inversién y deter-
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minar tanto su viabilidad como su ren-
tabilidad probable, siempre existe la
restriccién derivada del conocimiento
incierto del futuro.

La teoria keynesiana, considera
gue hay una correlacién entre la efi-
ciencia marginal del capital y las tasas
de interés esperadas. En la medida que
la primera resulte superior a las segun-
das, un proyecto de inversion resultara
viable. Mientras mas proyectos tengan
este atributo, habrd un mayor flujo de
inversiones en la economia.”

El problema es que ambas variables
tienen un caracter contingente. El cono-
cimiento imperfecto del futuro sélo nos
permite hacer consideraciones que se
quedan en conjeturas informadas.

A diferencia de lo que sucede con
los sistermas causales del mundo fisi-
co en el que hay una conexion perfecta
entre las variables que intervienen, en
la vida social, incluyendo la econémi-
ca, no existe esa causalidad precisa y
s6lo podemos obtener conocimientos
del futuro que tienen el caricter de
probables.
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Una de las aportaciones mas inte-
resantes de Keynes, a mi parecer de las
mas profundas, fue la conexién que es-
tablecié entre la dindmica econdémica
con variables que hoy podriamos con-
siderar como sicoldgicas.

El economista inglés establecia
que las decisiones de inversién en bue-
na medida dependian de los “instintos
animales” de los empresarios. En la
medida que hubiese un ambiente en el
que los empresarios consideraran que
sus proyectos tenian eficiencias margi-
nales superiores a las tasas de interés
esperadas, en esa medida serfan reali-
zados en una proporcion mayor.

Es decir, uno de los factores deter-
minantes de las decisiones de inversién
son las expectativas, que derivan de la
informacién imperfecta que tenemos
respecto a lo que probablemente pue-
da suceder en el futuro pero también
del estado animico de los que tienen el
capital.

El hecho de que las decisiones de
inversién dependan de un factor de ca-
racter completamente subjetivo como
lo que Keynes llamé “instintos anima-
les” lo convierte en un fenémeno su-
mamente complejo para sistematizar
y darle un formato matematico al mis-
mo tiempo que en una variable en la
que hay amplias posibilidades de inci-
dir en funcién de las politicas puiblicas.

Los estados animicos pueden cam-
biar en muchas ocasiones a pesar de
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que no se modifiquen los factores rea-
les, lo que convierte a la inversién en
una variable susceptible de tener un
comportamiento volatil y que al mis-
mo tiempo resulta extremadamente
compleja para modelar.

Este comportamiento real que tie-
ne la inversién es otro de los factores
que limita el funcionamiento econé-
mico sobre la base de la informacién
perfecta que supone el modelo clasico.

Mas bien, la informacién imper-
fecta deriva en una dindmica eco-
némica que propicia la existencia de
crisis y genera un movimiento ciclico
de las variables econdémicas. Existe
actualmente una discusién que sefia-
la que en un sistema en el que la in-
formacién llegue con mas precisién y
oportunidad a los agentes econdmicos
tenderén a desaparecer las crisis econé-
micas, en la medida que éstas derivan
de decisiones incorrectas de inversién
que surgen de informacién ausente o
imprecisa.

Es esto cierto? ;Es factible que a
través del flujo preciso y oportuno de
informacién a los mercados podamos
observar el fin de las crisis ciclicas del
capitalismo?%

De la misma forma que en la teo-
ria politica se considera que podemos
estar ante el “fin de la historia” luego
del derrumbe, del desplome del siste-
ma socialista y del aparente triunfo del
capitalismo a escala global, también
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hay quien quisiera hacer el paralelo y
considerar que la combinacién de fac-
tores como la globalizacién de la eco-
nomia, la existencia de mecanismos
de estabilizacién més completos asi
como la existencia de informacién més
oportuna y completa, pueden dar lugar
a una dindmica econdémica en la que
desaparezcan las crisis y en la que los
ciclos econdmicos sean mias suaves,
con recesiones mas cortas y leves y con
una predominancia de la fase alcista.
Una aproximacién, de nuevo, al mode-
lo clasico de equilibrio perfecto.

Las crisis econdmicas aparecen cuan-
do existe una sobrevaluacién de los acti-
vos. Tratese de acciones, de bienes raices o
de instalaciones. Cuando aumenta rapida
y descrdenadamente el valor de los acti-
vos, se genera en ¢l sisterna econémico el
potencial de una “correccidn” traumatica
que desencadena una caida drastica de
los preciocs de éstos.

sPor qué se da la sobrevaluacién de
los activos? Las explicaciones pueden
ser tantas como doctrinas econémicas
hay, pero hay una que tiene una relacién
directa con lo que estamos analizando.

Tomemos como ejemplo el caso del
mercado accionario. La “exuberancia
irracional” de los mercados, como lo
denomind quien estuvo al frente de la
Reserva Federal de Estados Unidos por
muchos afios, Alan Greenspan, se pre-
senta cuando los animos de los inver-
sionistas tienden a ser més favorables

DR ©.

28

de lo que la realidad puede sustentar.
Las cleadas de compras en los merca-
dos accionarios aparecen cuando hay
algin factor, casi siempre de origen
subjetivo, que genera un &nimo com-
prador entre los inversionistas.

El caso mas reciente fue el boom de
la “nueva economia” a finales de la dé-
cada de los noventa y en el ano 2000. En
esos afios muchas empresas vinculadas
con el mundo de Internet, con las teleco-
municaciones aparecieron en los merca-
dos o las que ya existian aumentaron su
valor en proporciones desaforadas.”

La justificacién pretendidamente ra-
cional de esta alza fue el crecimiento
tan acelerado que tenia el uso de In-
ternet con tasas de crecimiento anual
cercanas al 100 por ciento, que en tér-
minos compuestos generan un creci-
miento de 16 veces en el pericdo de un
lustro.

En la medida que una percepcién
como ésta se hacia dominante en la
opinién de los inversionistas, en esa me-
dida se generaba una oleada de compras
que disparaba en cantidades exagera-
das los precios de los titulos.

Cuando se dieron un conjunto de he-
chos que demostraron que no eran sos-
temibles las tasas de crecimiento que se
estaban registrando, cambié de un solo
golpe la perspectiva y se produjo un des-
plome de los precios de las acciones de
empresas cuyo valor habia crecido 56 6
veces en menos de un afio.
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Frente a fenémenos de este tipo,
aln la informacién mas detallada y
oportuna dificilmente hubiera evitado
un cambio tan drastico de las percep-
ciones pues las decisiones de compra
estaban basadas en los viejos “espi-
ritus animales” de Keynes. Tal vez las
ciencias de la mente y del comporta-
miento no sean capaces de explicar
plenamente por qué se producen los
auges accionarios, ni siquiera les co-
rresponde hacerlo, pero lo que si pue-
de asegurarse es que las decisiones
corno las que se dieron en el boom de
las empresas de la nueva economia no
tuvieron que ver con la racionalidad.

Pueden haber existido elementos
que trataron de darle apariencia de
racionalidad a decisiones ya tomadas
pero se tratd fundamentalmente de un
conjunto de decisiones que tienen que
ver con el mundo de las emociones.

No estamos hablando de las com-
pras de los pequefios inversionistas
seducidos por el mundo Internet que
descubrian de repente, sino de fusio-
nes como la mayor de la historia entre
Time Warner y ACL, que se pensaba
que habria de generar al gigante de
los medios en la nueva economia, en
la que los propietarios de la empresa
sblida y duradera perdieron miles de
millones de délares.

Es probable que en el mundo se
hayan evitado en los ltimos afios fené-
menos como la crisis asidtica o previa-

DR ©.

29

mente el “efecto Tequila” que se desen-
cadend en 1995, pero en la medida que
las decisiones equivocadas de inver-
sién derivan principalmente del cono-
cimiento imperfecto del futuro y de las
decisiones guiadas por factores ermo-
cionales como las de compra masiva
de activos, es altamente probable que
en el futuro tengamos nuevamente
crisis financieras como las que ahora
parecen haberse extirpado del mundo.

Para sustentar que los flujos de
informacién oportuna y completa ten-
dran el efecto de erradicar las crisis
financieras de nuestro mundo, seria
necesario suponer que los seres hu-
manos tomamos decisiones exclusiva-
mente sobre la base de la informacién
y no sobre la base de las emociones.

Lo que es inherentemente inco-
rrecto y lo serd mientras sean los se-
res humanos los que sigan tomando
las decisiones,™®

Existe la fantasia de que en algin
momento sean podercsos programas
construidos sobre la base de los con-
ceptos de inteligencia artificial, los que
tomen las decisiones de compra y ven-
ta en los mercados financieros.

Si todo el mundo operara sobre esa
base, entonces es factible que pudiéra-
mos tener sistemas de precios guiados
exclusivamente por criterios estric-
tamente légicos y por la informacién
que se introduce a los programas.
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LAS CRISIS
ECONOMICAS
APARECEN CUANDO
EXISTE UNA
SOBREVALUACION DE
LOS ACTIVOS. TRATESE
DE ACCIONES, DE
BIENES RAICES O DE
INSTALACIONES.

Sin embargo, en la medida que hu-
biera un solo comprador o vendedor de
titulos que operara sobre bases diferen-
tes, los programas de transacciones au-
tomaticas empezarian a fallar.

No se visualiza en el corto plazo
que aun en el caso de los mercados fi-
nancieros mas sofisticados, como el de
divisas o los mercados de derivados y
productos financieros sintéticos, que
requieren una habilidad matemaética
elevada simplemente para entender
sus operaciones, tengamos un compor-
tamiento exclusivamente racional.

Al igual que es impredecible, to-
davia, el momento en el que habra un
terremoto de grandes proporciones en
alguna zona sismica, también lo es el
momento en el que tendremos una cri-
sis financiera de proporciones mayores
en algin lugar del mundo. Sin embar-
go, mientras sean los seres humanos
los que sigan operando los mercados de
activos, es muy probable que tengamos
es0s movimientos emocionales que ge-
neran oleadas de compras de activos,
que incrementan desmesuradamente su
precio y que provocan que en el futuro
inmediato se produzca una correccién
brusca de sus precios propiciando una
caida drastica y la crisis que con ella se
acompana.

En otras palabras, el mejoramiento
de los flujos de informacién econdmi-
ca dentro de los mercados puede tener
toda una serie de efectos positivos so-
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bre la operacién de éstos pero no va a
evitar que surjan crisis pues éstas no
derivan de las imperfecciones de la in-
formacién, sino mas bien, de la forma
en la que los seres humanos tomamos
decisiones que tienen que ver con el
comportamiento de las variables eco-
némicas en el futuro.

Otro de los ejemplos de las limita-
ciones de la informacién para asegurar
el funcionamiento correcto de los sis-
temas econdmices, fueron las econo-
mias centralmente planificadas.

El mundo perfecto y presunta-
mente feliz se pretendié construir a
través de este tipo de economias, que
estuvieron inspiradas lejanamente en
las ideas de Marx y de Lenin, en el
arranque de la Unién Soviética. Aun-
que fueron mucho mas elaboradas por
parte de economistas como Wassily W.
Leontief.

Una de las criticas centrales de las
ideas de Marx al capitalismo es el he-
cho de que la econornia como un todo,
sea nacional ¢ la internacional, se ges-
tiona a través de las decisiones indivi-
duales de los agentes econdémicos. La
interaccién que se da entre ellos es me-
diante la competencia, lo que de modo
natural propicia que haya un conjunto
de decisiones equivocadas que dan Iu-
gar a las crisis.

Si en lugar de tener una multitud
de preductores que toman sus decisio-
nes individualmente e interactan so-
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bre la base de la competencia, existiera
un organismo central que fuera parte
del Estado y definiera “racionalmente”
las necesidades productivas, se podria
desencadenar —se decia— una actitud de
cooperacién entre los agentes econdrmni-
cos, mas que competencia, y de esta ma-
nera se tomarfan decisiones basadas en
la informacién captada por el organismo
central de planificacién.

La expresién maxima de la raciona-
lidad econémica seria entonces el “Gos-
plan”, como se bautizo a este organismo
central de planificacién en la Unién So-
viética. Para definir las necesidades pro-
ductivas de la economia, simplemente
bastaba con definir los objetivos en el
plan quinquenal, y a través de matrices
insumo-producto de Leontief y el uso del
algebra lineal, determinar las necesida-
des de insumos para €l conjunto de la
economia.

El Plan Quinquenal se pretendia
como el simbolo méximo de la racionali-
dad econémica.

La informacién, de esta manera, lle-
garia de modo perfecto a todos los pro-
ductores, que simplemente bastaria que
cumplieran con sus metas para lograr
una plena sincronia de todo el aparato
econdmico que desterraria para siempre
las crisis de sobreproduccién o la exce-
siva acumulacién de activos, sea en la
forma de instalaciones o inventarios.

Esta visién de la economia supo-
ne que las personas son perfectos en-

DR ©.

31

granes del aparato de Estado y que un
cerebro supericr tiene la capacidad de
concentrar la informacién econémica
y usarla para generar las sefiales econé-
micas correctas, a diferencia del sisterna
de precios derivado de los sistemas de
competencia, que en la visidn marxis-
ta, da lugar a informacién incorrecta
para los productores.

La historia del bloque socialista de-
mostré que en lugar de crear un sistema
generador de racionalidad econémica, lo
que se cred fue una burocracia que al to-
mar las decisiones centralmente, actud
Irracionalmente en la medida que care-
cia de la informacién que si tenian los
productores concretos.

Ademas, se gestd un nuevo grupo so-
cial cuyas decisiones econémicas fueron
basadas principalmente en la blsque-
da del poder politico o en la retencién
de éste dentro de una rigida estructura
burocratica.

Marx, como casi todos los econo-
mistas inspirados en la teoria clasica,
se olvid6 que los seres humanos actian
también sobre la base de las emocio-
nes y que el comportamiento complejo
de las personas impide formalizar su
comportamiento econdmico como lo
quisieron hacer.

La planificacién econdémica cen-
tral dio lugar a las peores irracionali-
dades econdmicas de las que se tenga
memoria en los 1ltimos afios y las va-
riedades de interpretacién de las ideas
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econdmicas y politicas de Marx cau-
saron aberraciones extremas como el
exterminio de los campesinos en la era
de la colectivizacién forzosa de Stalin,
la Revolucién Cultural China o las ma-
sacres de la Kampuchea de Pol Pot.
Paraddjicamente, la economia cla-
sica, que inspira buena parte del pen-
samiento econdmico en el capitalismo,
comparte algunas de las premisas filosé-
ficas del marxismo corno el hedonismo,
es dectr, la idea de que el motor del com-
portamiento humano es Unicamente la
bisqueda de la satisfaccién material.
OTRO DE LOS Una gran parte del edificio tedrico
EJEMPLOS DE LAS de la economia clasica, particularmente
LIMITACIONESDELA  1a que piensa que la competencia va a
INFORMACION PARA  dar lugar al mundo feliz de satisfaccién

ASEGURAR EL méaxima de los consumidores y obtencién
FUNCIONAMIENTO de la utilidad méaxima, esta emparentada
CORRECTO DE LOS en las raices con la visién socialista de que

SISTEMAS una economia funcionaria en el éptico

ECONGMICOS. FUERON bajo un sistema de planificacién centra-
: lizada. Ambas visiones comparten una

LAS ECONOMIAS CEN-  5ci¢n reduccionista de los motores del

TRALMENTE comportamiento humano.

PLANIFICADAS.
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Vi

LOS BENEFICIOS DEL ACCESO

A LA INFORMACION

DESPUES DE HACER UN RECORRIDO POR LAS VI-
SIONES DE LA INFORMACIGN EN LA TEORIA ECO-
NOMICA Y DE LAS IMPLICACIONES QUE SU MA-
NEJO GENERA, DEBEMOS HACER UN ALTO EN EL
CAMINO PARA REGRESAR A LAS PREGUNTAS CON
LAS QUE COMENZAMOS ESTE ENSAYO. El acce-
so a la informacién, sin lugar a dudas,
tiene un efecto positive en el funcio-
namiento del sistema econdémico asi
como en la gestién de las politicas pa-
blicas pues es incorrecto lo que dice el
modelo econdmico clasico en sus dife-
rentes versiones respecto a la existencia
de un mundo de informacién perfecta y
simétrica.

Sin embarge, tampoco podemos pen-
sar en que la informacién es el remedio
para todos los males. Las crisis financie-
ras y el comportamiento ciclico de la
economia no derivan solamente de de-
cisiones econémicas erréneas que sean
resultado de carencias de informacién
sino son también resultado del orden
de nuestro conocimiento imperfecto
del futuro y del tipo de motivaciones
que estan detras de las decisiones
econdmicas.
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Si bien el libre acceso a la infor- ma-
cién publica no puede cambiar la natu-
raleza de la operacién de los mercados,
en un mundo en el que realmente hay
informacién imperfecta, la transparen-
cia puede hacer mucho para conseguir
que esa imperfeccién se reduzea vy que la
operacién de los mercados se vea menos
contaminada por la ignorancia.

El hecho de que la informacién fun-
cione como una fuerza productiva en la
economia implica que la provisién de
ésta en una forma més abundante y libre,
va a tener un impacto favorable en el cre-
cimiento y la productividad de la econo-
mia, pese a que no evita ni las asimetrias ni
las fluctuaciones ciclicas de la economia.

Los cambios que se han producido
en el acceso de la informacién en México
durante la Gltima década, permiten mejo-
rar de modo particular algunos dmbitos
de la operacién de nuestra econornia.
Revisemos algunos de elios.

Algunos defectos y limitaciones que
aun persisten en materia de acceso a la
informacién puablica seran considerados
mas adelante.
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A- LA OPERACION DE LOS MERCADOS FINANCIE-
ROS

Desde que estallaron los escandalos cor-
porativos en los Estados Unidos, cuyo
mejor ejemplo fue el caso Enron, se dio
todo un movimiento que trascendid
fronteras, tendente a mejorar el acceso
a la informacién corporativa por parte
de los inversionistas.

Se encontrd que los sistemas dise-
fiados hasta entonces, como las audi-
torias hechas por terceros (el caso de la
extinta empresa Arthur Andersen, en
el ejemplo referido) no eran suficientes
para garantizar que los inversionistas
pudieran tener la certeza de que la in-
formacién que les proporcionaba la ad-
ministracién de la empresa era correcta.

Hubo modificaciones legales, ex-
presadas en la Ley Sarbanes-Oxley, que
aumentaron fuertemente las obliga-
ciones en materia informativa para
las empresas. Aunque esa modificacion
cobra mas relevancia en una economia
en la que hay millones de accionistas
y en la que la propiedad de las empre-
s8as se encuentra atomizada, como la
de Estados Unidos, trascendi6 las par-
ticularidades de la economia nortea-
mericana y se ha convertide en una
tendencia general, como resultado del
caracter global de la mayor parte de los
mercados.

Las nuevas reglas del juego en
materia de revelacién de informacién
por parte de las empresas asi como las
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nuevas responsabilidades que se endo-
san a los participantes en el sistema
financierc no aseguran que no vayan a
darse mas escandalos corporativos de-
rivados de engafios de directivos em-
presariales o de bancos de inversidn,
pero los hard maés complicados y ele-
vara su costo.

Ese hecho no impedira que surjan
crisis en el mercado accionario pero
si limitara la existencia de practicas
fraudulentas.

En México, aunque persiste la con-
troversia respecto a la nueva ley del
Mercado de Valores que se mueve en
la direccién de la Ley Sarbanes-Oxley,
serd simplemente cuestién de tiempo
para adoptar practicas cercanas a las
establecidas en los Estados Unidos.

B- EL BUEN USO DE LOS DINEROS PUBLICOS

Los participantes en los mercados y la
ciudadania en general tenemos hoy un
acceso a la informacién de las finanzas
del sector publico del que careciamos
hace muy pocos afios. Por ley, el gobier-
no y la mayor parte de las empresas
pablicas estdn obligados a entregar
informacién acerca de sus condiciones
financieras con regularidad mensual,
trimestral y anual. Ese es el principio
para asegurar que los recursos obte-
nidos a través de la recaudacién fiscal
tengan un reporte adecuadec que pueda
servir a los agentes econémicos para
la torna de decisiones. Aunque en rmi
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opinién aUn existen areas opacas en
los reportes de las finanzas publicas,
respecto a las cuéles hablaremos més
adelante, los cambios que se han pre-
sentado en la Gltima década han avan-
zado en la direccién correcta.

C- LA GENERACION DE INFORMACION ECONOMI-
CAADECUADAY OPORTUNA

La informacién ofrecida por el Institu-
to Nacional de Estadistica y Geografia
(INEGI) es hoy de mejor calidad que en
el pasado. Lo es por las metodologias
empleadas en su captacién y por la
oportunidad de su difusién. La autono-
mia del INEGI sera un factor para con-
solidar este papel del Instituto rector
en materia de informacién estadistica
en México.

D- LA DIFUSION DE LOS DATOS FINANCIEROS DEL
PAIS

Antes del nacimiento del INEGI, el Ban-
co de México era la institucién respon-
sable de la emisién de la mayor parte
de la informacién econémica del pals.
Aunque esa responsabilidad fue trasla-
dada al Instituto, se quedd con la tarea
de la emisién de alguna informacién
fundamental como la estadistica en
materia financiera, precios, relaciones
de México con el exterior (balanza de
pagos), reservas internacionales, entre
las mas relevantes. Los sistemas de in-
formacién electrénica han permitido
que haya cada vez més oportunidad y
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uniformidad en la entrega de los datos.
Y aunque, a mi parecer, todavia hace
falta méas acceso, los agentes econd-
micos disponen hoy de una informa-
cién que les permite tomar decisiones
sobre la base de més datos verificables.

E- LA DEMANDA GENERADA POR EL GOBIERNO
Los datos respecto a licitaciones y com-
pras publicas, que forman una parte
sustantiva de la demanda que existe en
la economia, hasta hace algunos afios
eran una informacién vetada. La emi-
sién de la Ley Federal de Transparencia y
Acceso a la Informacién Pablica Guber-
namental asi como la existencia de sis-
temas de almacenarmiento y difusién
electrénica de la informacidn (a través
de los sitios de Internet) han permitido
que mas empresas estén en capacidad
de acceder a los datos.

Aungue este hecho tampoco impli-
que que desaparezca toda la discrecio-
nalidad respecto a la asignacion de los
recursos publicos en procesos de licita-
ciones o concursos, siimplica un avan-
ce muy importante respecto al acceso
piblico a la informacién acerca de los
mecanismos de asignacién de los re-
cursos publicos al sector privado.

F- LA INFORMACION RESPECTO AL SISTEMA FI-
NANCIERO

La Comisién Nacional Bancaria y de Va-
lores ha establecido nuevos parametros
respecto a la informacién financiera que
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deben reportar las instituciones banca-
rias y otras figuras financieras. Esto su-
cede en el contexto de los cambios en
la cobertura del aseguramiento de los
depdsitos bancarios. En la medida que
no exista un seguro que sea aplicable a
todos los depédsitos sino sélo a la parte
proporcional que es equivalente a 300
mil UDIs, en esa medida la informa-
cién respecto a las condiciones finan-
cieras de los bancos y de los grupos
financieros es relevante como criterio
de eleccién para los depositantes, que
solamente tendran sus recursos asegu-
rados hasta el limite sefialado.

G- LA INFORMACION DE LOS CONTRIBUYENTES
Gradualmente, empieza a eliminarse
la opacidad respecto a la informacién
propia de los contribuyentes. Mediante
la automatizacién de los procedimien-
tos de cobro de impuestos asf como de
recoleccién de los datos tributarios, los
causantes en México empiezan a tener
oportunidades de conocer su historial
tributario, tal y como es visto por parte
de las autoridades recaudadoras.

H- EL FUNCIONAMIENTO DEL MERCADO LABORAL
Se configurd en los Gltimos afios en
México el sisterna de informacién la-
boral mas completo que se ha disefia-
do hasta el momento, el Observatorio
Laboral, en el que los interesados pue-
den conocer cuanto ganan y cémo se
ocupan las principales profesiones y
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oficios. El sisterna significa un apoyo
para las decisiones de eleccién de ca-
rrera, para la verificacién de los suel-
dos que se pagan en las empresas y
para la evaluacion de los resultados de
la formacién universitaria.

I- LA INFORMACION REGULATORIA

La obligacién que existe para que los
reglamentos emitidos por las depen-
dencias publicas se exhiban publica-
mente a través de la Comisién Federal
de Mejora Regulatoria, permite que los
afectados por este tipo de disposicio-
nes de cardcter administrativo puedan
conocer y eventualmente reaccionar
ante las decisiones del poder publico
en materia de cambios en las reglas de
operacién del gobierno.

Sin la pretensién de ser exhaustivo,
los capitulos anteriores establecen algu-
nos de los dmbitos de funcionamiento
del sistema econdmico en los que el ac-
ceso a la informacién ha cambiado en
México en los dltimos afios y que con-
tribuyen a un mejor funcionamiento
del sistema econdémico por los efectos
que tiene el conocimiento de dicha in-
formacién.

Ademis del efecto directo que el ac-
ceso a la informacién tiene sobre el me-
jor funcionamiento del sistema eco-
némico, en la medida que los diversos
agentes cuentan con un conecimiento
mas detallado, preciso y oportuno de di-
versos procesos de la economia del pais,
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hay otra contribucién importante que se
articula con las politicas piblicas.

En un ambiente caracterizado por
la globalizacién, las inversiones tanto
en el terreno productivo como en el
sistemna financiero, hacen un compara-
tivo de las condiciones que existen en
los diversos destinos y la eleccién que
se adopte depende de multiples facto-
res tanto del entorno econdémico como
de las politicas ptiblicas existentes.

De acuerdo con los sondeos res-
pecto a la campetitividad que realiza el
Instituto de Desarrollo Gerencial (IMD)
de Lausanne, México se ubica en el lugar
nimero 24 entre 49 naciones examina-
das en lo que se refiere a transparencia,
atributo que califica como uno de los
elementos de la eficiencia del gobierno.

Otro de los estudios que usualmen-
te permite ubicar a México en diversos
pardmetros internacionales es el re-
porte de competitividad elaborado por
el World Economic Forum. De acuerdo
con ellos, México se encuentra con una
calificacién de 4.5 en una escala en la
que 7 es la mejor nota y 1 es la peor
de todas en cuanto a lo que significa la
corrupcién para los negocios. En cuan-
to a la disponibilidad de los servicios del
gobierno a través de la red, se califica
con 3.9enunaescalaenlaque7esla
mejor nota.

Ambos grupos de indicadores de-
jan ver que el pais no estd entre los
peor calificados en materia de transpa-
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rencia o en corrupcion pero esta lejos
de las mejores posiciones internacio-
nales, se ubica a media tabla en estas
clasificaciones de percepcién.

Este hecho es uno de los factores
que explica una parte del comporta-
miento de la inversién, tanto nacional
como extranjera. En la medida que
existe una conexién directa entre opa-
cidad y corrupcién, en un mundo en el
que los inversionistas pueden colocar
Sus recursos casi en cualquier lugar del
mundo, la transparencia puede signifi-
car una ventaja de atraccién respecto
a otras naciones.

No quiere decir que necesariamente
la transparencia implique en automa-
tico mas inversién. Uno de los paises
que més inversién extranjera atrae en
la actualidad es China y sin embargo
estd colocada en la posicién nimero 28
entre 49 naciones evaluadas en cuanto
a la transparencia de su gobierno.

Sin embargo, la transparencia pue-
de ser un atributo favorable para atraer
la inversi6n de naciones industrializadas
en las que usualmente existe un acceso
a la informacién gubernamental mas
amplio que el que tenemos en paises
como México.

La transparerncia tiene otra impli-
cacién favorable en lo que se refiere
a las politicas publicas pues da mas
certidumbre a la aplicacién de las le-
yes y demas instrumentos juridicos.
En la medida que pueda existir mayor
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LATRANSPARENCIA
TIENE OTRA
IMPLICACION
FAVORABLE EN LO QUE
SE REFIERE A LAS
POLITICAS PUBLICAS
PUES DA MAS
CERTIDUMBRE A LA
APLICACION DE LAS
LEYES Y DEMAS INS-
TRUMENTOS
JURIDICOS.

estabilidad y claridad en la aplicacién
de las normas que rigen la actividad
econdmica, en esa medida se elimina
uno de los causantes de incertidumbre
para las inversiones y se permite que
haya mas oportunidad para la realiza-
cién de éstas.

Hablabamos atris del hecho de que
s6lo podemos tener un conocimiento
imperfecto del future, lo que obliga a
los inversionistas sirnplemente a con-
jeturar respecto a lo que pueda ocurrir
hacia delante. Si a ese conocimiento
imperfecto se le agrega la posibilidad de
cambios inesperados en los mecanismos
regulatorios de la actividad econdmica,
en esa medida, la incertidumbre crece y
se inhibe la inversién. En la medida que
se elimine dicho factor, en esa medida
se estara creando un estimulo favorable
para la inversién.

Un conjunto de politicas publicas
orientado claramente hacia la am-
pliacién de la transparencia tiene un
efecto positivo sobre la actividad eco-
ndémica al eliminar factores que per-
mitirfan calificar como rentables sélo
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a proyectos de inversién que ofrezcan
rendimientos méas altos derivados del
mayor riesgo que implica la opacidad.
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Economia
politica de la
transparencia

CAPITULO

VIi

AUNQUE EN MEXICO HA EXISTIDO SIN DUDA UN AVAN-
CE IMPORTANTE EN MATERIA DE TRANSPARENCIA Y
ACCESO A LA INFORMACION PUBLICA EN EL CURSO DE
LOS ULTIMOS ANOS, existe todavia una di-
versidad de temas en los que estamos
retrasados y que podrian mejorar con-
siderablemente.

En algunos temas de los mas con-
troversiales, como el asunto de los fi-
deicomisos y el rescate bancario, una
de las razones por las que no se ha
avanzado es por las implicaciones poli-
ticas que la informacién tiene, pero so-
bre todo, por la persistencia de la cultura
patrimonialista de la informacion a la
que nos referimos en el principio de
este ensayo.

Todavia existe en diversos Ambitos
del poder piblico la visidn respecto a la
Incapacidad de los ciudadanos para ha-
cer un buen usc de la informacién. Es
esa vision que describiamos y que con-
sidera que hay informacién que sélo
puede ser interpretada correctamente
por los iniciados, cuya difusién podria
significar un riesgo para la estabilidad
y la seguridad en el pais.
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' LA PERSISTENCIA DE OPACIDADES

Adicionalmente, se ha esgrimido
que la resistencia a ofrecer informa-
cién sobre los fideicomisos y el rescate
bancario, deriva fundamentalmente del
conflicto de ordenamientos legales.

Las instituciones y las personas
que se han resistido legalmente a dar
informacién han esgrimido principal-
mente €l secreto privado o fiduciario
como causa del rechazo. Mas alla de
que, en efecto, existan posibles conflic-
tos de leyes, la realidad es que en pocos
ambitos del sector publico se ha perci-
bido tal nivel de resistencia a la aper-
tura informativa como en el ambito
hacendario.

;Existe realmente una conviccién
tan decidida de las autoridades y de
bancos para evitar que se viole el se-
creto bancario o fiduciario?

;Acaso el considerar como reser-
vada, por ejemplo, la lista de los asis-
tentes a las reuniones de la Junta de
Gobierno del IPAB es muestra de un
celo para proteger el interés de los par-
ticulares gue hacen operaciones en el
sistema bancario mexicano?
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En realidad, la impresién que se ob-
tiene es mas bien un patrén de compor-
tamiento de las entidades vinculadas al
sector hacendario mexicano en el que
existe una posicién militante en contra
de la apertura informativa.

La impresién que existe, y subra-
yo que se trata de una impresién, es
que hay cosas que se quieren ocultar
tanto respecto a lo que ocurrié en el
rescate bancario como en lo que se re-
fiere a la administracién de recursos
de los fideicomisos piblicos.

En el primer caso, pareciera exis-
tir la conviccién de que la sociedad es
incapaz de juzgar objetivamente la for-
ma en que se tomaron las decisiones
que condujercn al rescate.

Existe la percepcién de que, si se co-
noce, por ¢jemplo, lo que se discutid de-
talladamente en cada sesién de la Junta
de Gobierno pedemos hacernos impre-
siones equivocadas de este proceso.

Se confirma la visién de que quie-
nes, fuera del dmbito de los iniciados,
podemos hacer uso de esa informacién
somos ignorantes, tontos o malinten-
cionados. Ignorantes porque no vamos
a tener el sustrato de conocimiento
que nos permita interpretar adecua-
damente la informacién que nos ofrez-
can,; tontos porque no vamos a tener los
alcances que nos permitan entender la
légica de las decisiones en un ambien-
te tan sacudido como fue el de la crisis
bancaria; malintencionados porque no
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vamos a usar de manera legitima la in-
formacion sino que tendremos algin
fin que consideran incorrecto.

En el caso del proceso de resca-
te bancario, la posibilidad de tener
el conocimiento de lo que ocurrié ha
implicado una larga batalla legal y de
opinién publica que probablemente to-
davia requiera capitulos adicionales,

Es probable que a estas alturas, las
posibilidades de aplicar correctivos de
caracter legal vayan a ser muy escasas,
con sélo pequefias cantidades de fon-
dos a recuperarse. Sin embargo, como
sociedad, podriamos funcionar mejor
y habria un beneficio intangible pero
cierto si pudiéramos evaluar con obje-
tividad y sin prejuicios, pero con infor-
macidn, este controversial proceso.

Este manejo de la informacién ha
creado lo que, a mi juicio, s ya un gran
mito en el pafs, la creencia de que el
rescate bancario derivado de la crisis
de 1995 es el mayor fraude de la histo-
ria de México.

Se requiere informacién suficiente
en la materia para poder diferenciar
las decisiones de politica bancaria de
los fraudes cometidos. Las primeras
pueden ser polémicas si se quiere, pero
que implicaron la eleccién de una es-
trategia para rescatar al sistema ban-
cario, basicamente evitando pérdidas
a los ahorradores y rescatando a las
Instituciones. Los segundos, existieron,
estdn documentados y en muchos ca-
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sos sentenciados o en proceso. Los re-
sultados insatisfactorios de la mayor
parte de los procesos legales contra
banqueros o empresarios que actua-
ron ilegalmente, mas bien derivan de
las insuficiencias del sistema legal o las
incapacidades de las autoridades encar-
gadas de la procuracién de justicia, que
de la falta de deteccién de los procesos
fraudulentos.

Enla medida que cambiara la actitud
de las autoridades y hubiera disposicién
para abrir los expedientes sin temor al
“uso politico” que se puede dar a esa in-
formacién, se lograria disolver el mito
del Fobaproa. Hay mas posibilidades de
que se dé uso politico a ese mito que a
cualquier informacién fidedigna que re-
sulte de abrir la informacién.

En el caso de los fideicomisos pu-
blicos, el problema es semejante. Lo
que ha sucedido hasta ahora deja la
impresién de que las autoridades ha-
cendarias consideran altamente incon-
veniente la injerencia publica en la
fiscalizacién de espacios de gestién del
gasto piblico que estuvieron tradicio-
nalmente fuera del dmbito de la vigi-
lancia, incluso del Congreso y que se
convirtieron en resquicios para poder
manejar fondos pablicos sin tener que
rendir cuentas de la misma manera
que en los procesos presupuestales.

Aungue ya existen los mecanis-
mos para que los solicitantes de la in-
formacién conozcan la administracién
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de recursos de los fideicomisos publi-
cos, aqui también se vislumbra una larga
batalla legal para conseguir una apertura
que, a juicio de las autoridades, hace
ruido y estorba a la toma agil de de-
cisiones. Hay otras ormisiones impor-
tantes en la informacién respecto a los
bienes publicos en nuestro pais, y ésta
no ha sido objeto de debate y exigencia,
como deberia serlo, a mi parecer.

Se trata de la carencia de cuentas de
balance del patrimonio piblico. La infor-
macion financiera que presenta la auto-
ridad tiene que ver fundamentalmente
con flujos de fondos, los ingresos y los
gastos que el gobierno realiza durante
cada periodo reportado. Mas alla de las
insuficiencias que auln existen, como la
falta de detalle en la informacién a esca-
la federal 0 1a heterogeneidad que hay en
esta informacién en los érdenes estatal
y las graves omisiones en el ambito mu-
nicipal, en lo que se ha avanzado mas en
México en los tltimos afios es en el co-
niocimiento pablico de este tipo de datos.

Sin embargo, en ningun orden de
gobierno tenemos informacién relativa
a los acervos que tiene el gobierno. Una
de las razones es que el gobierno carece
en muchos casos de estas cuentas.

Como en cualquier empresa que
tiene que reportar su informacién a los
mercados publicos, los balances son
una parte sustantiva de la informacién
que permite conocer la situacién y la
dindrnica financiera de una empresa.
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HAY OTRAS OMISIONES
IMPORTANTES EN LA
INFORMACION
RESPECTO A LOS
BIENES PUBLICOS EN
NUESTRO PAIS, Y ESTA
NO HA $IDO OBJETO
DE DEBATE

Y EXIGENCIA.

Y, sin embargp, carecemos casi en su tota-
lidad de esa informacién gubernamental.

Los balances debieran tener un ca-
pitulo completo que describiera el patri-
monio publico y sin embargo, no existe
ningn documento oficial que conten-
ga esta informacién. Se trata de una
riqueza tan especifica como los bienes
inmuebles que son propiedad federal
asi como la maquinaria y el equipo o
las reservas, como las acuiferas o las
petroleras.

Los cambios en el valor del patri-
monio pablico son una de las fuentes
de crecimiento ¢ decrecimiento de la eco-
nomia y sin embargo, no tenemos for-
ma de conocerlo.

El Gnico intento que hemos hecho
en México ha sido el célculo del Produc-
to Interno Bruto Ecoldgico por parte
del INEGI, que contabiliza las variacio-
nes de los acervos ambientales, algunos
de los cuales son propiedad publica.

El siguiente avance relevante en ma-
teria de transparencia de la informacién
seria la elaboracién de todo un sistema
de cuentas de acervos de las entidades
gubernamentales, que fueran entrega-
das como parte de los informes de fi-
nanzas publicas asi como en la Cuenta
Piblica.

Otra de las partes de contabilidad de
balances de la que carecemos es una ade-
cuada y detallada valuacién de las deudas
contingentes derivadas de los sisternas de
pensién.
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El cambio en el perfil demografico del
pais va a hacer cada dia més pesados los
cargos por concepto de las obligaciones
publicas en materia de pago de pensiones
y jubilaciones, por 1o que se requerira que
haya una contabilidad precisa, uniformey
explicita de los pasivos que tiene el Estado
por este concepto y que puede significarla
mayor carga sobre las finanzas piblicas
en las préximas décadas, con implicacio-
nes muy profundas en la operacién de
todo el sistema econdmico.

Sin embargo, no hay criterios unifor-
mes y no todas las entidades pablicas han
hechovaluaciones actuariales de esos pa-
sivos contingentes. En la medida que se
poriga sobre la mesa su cuantificacién,
los criterios de ésta y las implicaciones
que existen en los diversos plazos, ten-
dremos posibilidad de discutir y even-
tualmente disediar las politicas publicas
maés adecuadas para enfrentar esta pro-
blematica.

También hay que sefialar que otro
de los problernas fundamentales es la
carencia de un sistemna de contabilidad
gubernamental arménico entre los di-
ferentes niveles de gobierno. La con-
tabilidad puablica en escala federal es
muy diferente de la que se practica en
el ambito estatal y mucho mas de lo que
se acostumbra en el plano municipal. La
revelacién de la informacién con el pro-
posito de rendicién de cuentas implicaria
necesariamente corregir estas profundas
diferencias que existen en México.
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Vili

CONCLUSIONES: UNA AGENDA DE LA
TRANSPARENCIA ECONOMICA

{QUE ES LO QUE DEBE CAMBIAR EN EL ACCESO
A LA INFORMACION PUBLICA EN MATERIA ECO-
NOMICA PARA QUE LOGREMOS UN AVANCE SUS-
TANCIAL EN MATERIA DE TRANSPARENCIA EN LA
INFORMACION ECONOMICA? El siguiente lis-
tado no se pretende exhaustivo sino
simplemente es la enumeracién de un
conjunto de cambios que, a mi juicio,
podrian hacer avanzar la transparen-
cia econémica en sus capitulos maés
importantes:

A-LAGENERACIGN DE LA INFORMACION ECONGMICA
En diversas ocasiones, las respuestas
de las entidades publicas a solicitudes de
informacién de la ciudadania han sido
negativas simplemente por el hecho de
que se carece de la informacién reque-
rida. En la medida que haya mas es-
fuerzos para sistematizar informacién
existente, como pais, tendremos ma-
yor conocimiento y mejores elementos
para formular las politicas publicas.
Nos hace falta una contabilidad deta-
llada de estadisticas de acervo en las
cuentas publicas y en las cuentas na-
cionales. Otra ornisién importante es
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toda la informacién que son capaces
de generar las entidades privadas que
agrupan a empresas COmo camaras y
asociaciones.

B- LOS INCENTIVOS DE LA

APERTURA INFORMATIVA

La introduccién de la Ley Federal de
Transparencia y Acceso a la Informa-
cién Publica Gubernamental asi como
la creacién del IFAI van a contribuir al
cambio de cultura de los funcionarios
publicos hacia la apertura. Sin embargo,
hasta ahora, ni existen premios suficien-
temente visibles para quienes han reali-
zado mejor la tarea de hacer puiblicos los
datos que manejan ni tampoco castigos
suficientemente ejemplares para los que
se niegan a abrir los datos que les corres-
ponden. En la medida que la fuerza de los
incentivos en ambas direcciones crezca,
la posibilidad de que se instale la cultura
de la apertura sera mayor, lo cual proba-
blemente exija reformas a la ley.

C- LAAPERTURA EN LOS AMBITOS LOCALES
Las diferencias que existen en cuanto
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a las legislaciones y a las instituciones
creadas para garantizar la apertura en
el &mbito estatal son demasiado gran-
des y es mucha la informacién crucial
que se genera en el dmbito estatal y
municipal. Se requiere que las fuerzas
politicas y facticas que impulsaron la
apertura en escala federal realicen un
segundo esfuerzo para promoverla en
el ambito local. A escala municipal la
situacién de opacidad es dramaética y
es en ese ambito donde hay que poner
la mayor atencién posible.

D- LA CREACION DE USUARIOS DE

LA INFORMACION

El uso que tiere la informacién pablica
a la que se tiene acceso sea por virtud de
las nuevas leyes aprobadas en la admi-
nistracién de Fox o de los cambios en los
dltimos afios, todavia es limitado y esté
encontrando techos. De acuerdo con las
estadisticas del IFAI a periodos compa-
rables, el crecimiento del niimero de so-
licitudes que se presentd en 2004 fue de
56 por ciento mientras que el aumento
en 2005 fue de 1.6 por ciento. Estamos
lejos de tener el namero deseado de so-
licitudes, que rondan las 120 diarias, por
lo que es necesario aumentar la base de
usuarios, lo que sera simplemente una
expresioén de la creacién de una cultura
de la transparencia.

E- NUESTRA DIMENSION EN ELMUNDO
Uno de los problemas globales de la
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gestién publica, incluyendo el tema de
la transparencia es la falta de referen-
cias permanentes a los modelos que re-
presentan los paradigmas en el mundo.
En el caso de la transparencia, mas alla
de los avances realizados respecto a
nuestro pasado, es necesario que regu-
larmente nos podamos comparar con
los paises que mas han hecho —como
ejemplos, de acuerdo al Foro Econémi-
co Mundial se encuentran Singapur,
Islandia y Finlandia, como naciones—
gue pueden representar un paradigma
en materia de acceso a la informacién.

F- LATRANSPARENCIA EN LA AGENDA ELECTORAL
Es visible que el tema de la transpa-
rencia de la informacién publica no
forma parte privilegiada de las agen-
das de los aspirantes presidenciales. Es
necesario que se le dé la importancia
que requiere el tema si no se quiere que
sea un asunto cuya atencién venga a la
baja. La sociedad, y en especial quienes
demandaron la transparencia, deben
exigirle a los partidos ponetla en su di-
mensién y darle el peso especifico que
requiere en sus objetivos de mediano
plazo.

G- LATRANSPARENCIA EN LOS PODERES LEGISLA-
TIVO Y JUDICIAL

El nivel de atencién que se ha puestoala
revelacion de informacién dentro de los
poderes diferentes al Ejecutivo ha sido
muy limitada en México. En la medida
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que legisladores e integrantes del Poder
Judicial le den el relieve que requiere y
hagan los esfuerzos necesarios para pro-
moverla en su ambito, seguramente ten-
dremos una cultura de la transparencia
mucho maés robusta que si sblo el Ejecu-
tivo Federal —con todas sus limitaciones-
la asume.

H- LATRANSPARENCIA EN LA VIDA DIARIA
Mientras no se generalice la idea de
que la transparencia en la informacién
plblica no tiene nada de partidista en
si misma sino que es simplemente una
herramienta para la vida diaria de los
ciudadanos, los consumidores, los in-
versionistas, los empresarios, etc., se-
guiremos con una nocién limitada de
los alcances de este atributo de la in-
formacién.
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Economia
olitica de la
ransparencia

NOTAS

1 Esta descripcifn de cdmo se ve la gestidn de las politicas publicas en el dmbito econémico no es
reconocida formalmente por los funcionarios piiblicos. Es una elaboracién del autor scbre 1a base
de la cbservacién del comportamiento de los principales responsables de la conduccién econé-
mica a lo largo de varios sexenios, sobre todo en la Secretaria de Hacienda y el Banco de Méxice.

2 FEltexto cbligado para conocer la légica del desarrollo estabilizador es: “El Desarrollo Estabilizador:
reflexiones sobre una época”, de Antonio Ortiz Mena, Para el autor del texto y principal disefiador
de esta estrategia el tema de la informacion econdmica y su acceso no existe.

3 La difusién de la marcha de las reservas internacionales con detalle se realizé por primera oca-
sién en abril de 1995 cuando se presenté el Informe Anual del Banco de México correspondiente
@ 1994 y desde entonces ha adquiride una periodicidad semanal.

4 La descripcién de esta construccidn tedrice aparece pricticamente en todos los libros de texto
de Economia. Uno de los més populares es Economia de Paul Samuelson y William D. Nordhaus.
Editorial McGraw Hill, 1986.

5 El textc es "Information and the change in the paradigm in Economics”, de Joseph Stiglitz. Co-
lurnbia Bussines School, 2001. En el trabajo se hace una sintesis de criticas diversas al modelo
tradicicnal de equilibrio perfecto de los mercados de bienes y factores.

6 Abundan en la literatura las referencias a la forma en que se fue tejiendo la relacién entre polf-
ticos y empresarios. Una descripcin vivida de este proceso puede ser encentrada en Memorias
de Gonzalo N. Santos.

7 Un anilisis de largo plazo del papel de la informacién como factor productivo puede ser encon-
trado en el texto"Una Nacién Transformada por la Informacién® de Alfred D. Chandler Jr. y James
W. Cortada. Oxford University Press, 2001.

8 El caso de Zara es reconstruido sobre 1a base de la informacién ofrecida por José Maria Castella-
nao,vicepresidente del Consejo de la empresa, en una presentacién organizada por la Universidad
Menéndez y Pelayo en Santander, Espafia,en agosto de 2003.

9 Retail: The Wal-Mart effect. Bradford €. Johnson, The McKinsey Quarterly No.1, 2002,

10 Teoria General de la Ocupacion, el Interés y el Dinero. John Maynard Keynes. FCE.
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11 Una extensa referencia histérica de las crisis financieras y las fuerzas que las desencadenaron
puede encontrarse en “Manias, Panics and Crashes” de Charles Kindleberger. Basic Books Inc. 1978.

12 Exuberancia Irracional Robert ], Schiller. Ed. Océano, 2003.

13 Un analisis del fonde de la interconexion entre la razén y la emoecion, puede encontrarse en el
texto “Descartes Error, Emction, Reason and the Human Brain”, de Antonio Damasio. Quill Harper
Collin Publishers, 1594.

14 Tepriz General de Ocupacion, el Interés y el Dinero. John Maynard Keynes. FCE,

15 Keynes establecia que la eficiencia marginal del capital era una tasa de descuento que se aplicaba
a las utilidades esperadas en los proyectos de inversién. La decisién de realizar un proyecto se
tomaba si esta tasa resultaba superior a la tasa de interés esperada porque supenia que obtendria
una utilidad mayor a la que le daria una inversion financiera.

16 Una extensa referencia histdrica de las crisis financieras y las fuerzas que las desencadenaron
puede encontrarse en “Manias, Panics and Crashes” de Charles Kindleberger. Basic Books Inc. 1578.

17 Exhuberancia Irracional, Robert [, Schiller. Editorial QOcéano, 2003,

18 Un andlisis del fonde de la interconexién entre la razén y la emocidn, puede encontrarse en el
texto “Descartes Frror, Emotion, Reason and the Human Brain”, de Antonio Damasio. Quill Harper
Collin Publishers, 1994.
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