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Oftra vez el nulo crecimiento

Arturo Huerta Gonzdlez!

La liberalizacién econdmica junto a la politica de austeridad fiscal y de
apreciaciéon cambiaria, colocan a la economia en un contexto de alta
vulnerabilidad respecto al exterior, al atentar sobre las condiciones
productivas internas necesarias para configurar condiciones de crecimiento
sostenido, por lo que cualquier shock externo mete en serios problemas a
la economia nacional. La economia no cuenta con capacidad productiva, ni
con manejo soberano de la politica econédmica, ni holgura financiera para
impulsar la dinamica econédmica en forma sostenida y con estabilidad.

Para encarar tanto la caida internacional del precio del petréleo, como la
volatilidad financiera que se esta generando por los problemas de recesiéon
econdmica en varias economias, y ante la inminente alza de la tasa de
interés en Estados Unidos, el gobierno dice responder responsablemente
con una politica monetaria y fiscal restrictiva (La Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico (SHCP) anuncidé un primer recorte del gasto publico por
124 mil millones de pesos) para mandar sefiales a los mercados de que se
mantendra la estabilidad econdmica. Sin embargo, no se han percatado
que la ‘estabilidad macroecondmica’ no sdlo es consecuencia del caracter
restrictivo de las politicas monetaria y fiscal, sino, sobre todo, del hecho de
que las variables externas (precio internacional del petréleo, exportaciones
y entrada de capitales) actien positivamente, por lo que al actuar éstas
en forma negativa, por mas restriccion del gasto publico y aumento de
la tasa de interés que anuncie Banxico, no se mantendra la ‘estabilidad
macroecondmica’, ni se blindara a la economia de los shock externos, tal
como se evidencidé en 2009, cuando la actividad econdmica cayé en 4.7%
(De acuerdo al Sistema de Cuentas Nacionales (SCN) base 2003, vigente en
aquél momento, la caida del producto en 2009 se calculaba a tasa de -6.5%,
el dato ofrecido es con base en el actual SCN 2008).

1 Coordinador del Programa de Posgrado en Economia,UNAM
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No se pueden encarar los embates externos mediante politicas monetarias
y fiscales restrictivas, debido a que ello contrae la actividad econdmica, asi
como el empleo, el ingreso de empresas e individuos, lo que recrudece los
problemas de insolvencia, restringe los créditos, asi como el crecimiento de
la inversidon y el consumo, y configura un contexto de recesién econdmica.
En 2014 la cartera vencida de los créditos al consumo aumenté 11.3%
en relacién a 2013, y la cartera vencida de los créditos hipotecarios lo
hizo en 21%. Ello repercutié en menores ganancias para la banca, ya que
disminuyeron en 10.13% en dicho aio, en relacidén a las obtenidas en 2013.
Al restringirse el gasto publico y la actividad econdmica, y al aumentar la
tasa de interés, se recrudeceran los problemas de cartera vencida, lo que
desestabilizara nuevamente al sistema bancario, por lo que demandara otro
rescate bancario, que sera dificil encarar ante los problemas que enfrentan
las finanzas publicas.

La generalizacién de las politicas fiscales restrictivas, sumadas al desempleo,
el estancamiento de los salarios y la desigualdad del ingreso, mantienen
restringida la demanda, lo que frena la inversién hacia el sector productivo,
y estimula la canalizacion de la liquidez hacia el mercado financiero,
retroalimentando la baja en la actividad econémica e, incrementando la
brecha de crecimiento entre el sector financiero y el productivo. El auge
financiero no impulsa al sector productivo, debido a que su dindmica no
responde a éste, ni existe politica econdmica dirigida a mejorar la dindmica
de acumulacién del sector productivo, por lo que no hay crecimiento de la
inversion, ni del empleo.

Cuando las economias emergentes fueron favorecidas por la entrada de
capitales a sus mercados de valores y de dinero, la consecuencia fue una
apreciaciéon sus monedas, debido a la inyeccién de liquidez que hicieron los
bancos centrales a los mercados financieros en el mundo; ahora al frenarse
la politica de inyeccién de liquidez en Estados Unidos, se afectan los flujos de
capitales hacia las economias emergentes, presionando sobre sus mercados
financieros y sobre sus paridades cambiarias, asi como el financiamiento
de su déficit de cuenta corriente, obligandolas a instrumentar politicas
monetarias y fiscales restrictivas para evitar la vulnerabilidad sobre sus
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mercados, a costa de frenar su actividad econdmica. De tal forma, la politica
de restriccion monetaria, no sélo impactard a la economia estadounidense,
sino aaquellas economias emergentes, como la nuestra, que eran receptoras
de los flujos de capital derivados de tal liquidez.

Las presiones sobre el tipo de cambio tienden a desestabilizar al mercado
financiero y a la economia, debido a que provoca una desvalorizacidon
del capital financiero. El sector productivo interno se ve favorecido
porgue mejora su posicion competitiva, lo que le permite encarar mejor
la competencia frente a importaciones, como en el mercado externo. Sin
embargo, el capital financiero, al ver desvalorizado su capital, sale del pais
en busqueda de mercados mds seguros y rentables, provocando efectos
negativos en el mercado de capitales, y una reduccion en la entrada de
flujos financieros, por lo cual se desvaloriza mas la moneda nacional. El
aumento de los precios de los productos importados asi como del costo de la
deuda externa en términos de pesos, producto de la devaluacién, presiona
sobre las finanzas de los sectores con alta deuda externa, mermando ello
su capacidad de inversién. La menor entrada de capitales, compromete el
financiamiento del déficit de cuenta corriente, asi como el libre movimiento
de mercancias y capitales, situacion que no se resuelve con las politicas
monetarias y fiscales restrictivas, ya que éstas empeoran los problemas de la
economia. El gobierno impulsé las reformas estructurales con la perspectiva
de ampliar la esfera de influencia del capital externo en nuestra economia,
para promover la entrada de capitales. Sin embargo, la caida internacional
del precio del petréleo, hace menos atractiva dicha entrada. Sélo vienen
a apropiarse de los mantos petroleros, pero invertirdn hasta que el precio
internacional ofrezca mejores niveles de ganancia. Por consecuencia, no se
recibirdn los flujos de capital esperados en éste y el préximo afio, por lo que
no se contara con recursos suficientes para mantener la estabilidad del tipo
de cambio, ni financiar el déficit de cuenta corriente de balanza de pagos.
En este contexto, el gobierno se ve obligado a acentuar sus politicas fiscales
y monetarias restrictivas para contraer la demanda vy la actividad econdmica
con el propdsito de reducir las importaciones y evitar mayores presiones
tanto sobre la paridad cambiaria, como en el sector externo.
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La problematica econdmica actual y los ajustes a la baja de las perspectivas
de crecimiento de la economia, evidencian el fracaso de la politica
macroecondmica de estabilidad. Las reformas estructurales no estan
incentivando la entrada de capitales que se esperaba, tampoco estan
incrementando la productividad; particularmente, la reforma financiera
no esta incrementando el crédito ni bajando la tasa de interés; la reforma
laboral no estd incrementando el empleo formal, ni mucho menos los
salarios; y la reforma hacendaria ha aumentado la recaudacion tributaria a
costa de contraer el crecimiento econémico.

Los problemas de crecimiento, tanto en la Zona Euro, como en Japdn, han
frenado el comercio internacional, afectando el crecimiento de paises como
China e India, y éstos a su vez han afectado las exportaciones y la dinamica
de paises latinoamericanos como Brasil, Argentina, entre otros. Ademas,
han caido los precios de las materias primas y de alimentos, afectando a
los paises exportadores de éstos, por lo que hay una desaceleracién de la
economia mundial.

América Latina tuvo un crecimiento en 2014 de sdélo 1.5% en relacién al
afo anterior, no obstante que el crecimiento de Estados Unidos en el tercer
trimestre de 2014 alcanzé el 5% vy 2.4% para todo ese afio. Ante la inminente
alza de la tasa de interés en dicho pais, no se vislumbran expectativas de
fuerte dinamismo en dicha economia que puedan impactar favorablemente
al resto de las economias. Aquellas economias emergentes que venian
creciendo hacia fuera, han frenado su dinamismo, tanto por la caida de los
precios internacionales de los insumos exportados, como por la caida del
monto de éstas. En este contexto, la estrategia de crecimiento hacia fuera
es cuestionada, ante la generalizacidn de las politicas de austeridad fiscal y
el menor crecimiento de la mayoria de las economias.

La economia nacional no tiene perspectivas de crecimiento hacia el mercado
externo, ni tampoco hacia el mercado interno, debido a la contraccién del
gasto publico, al alto desempleo y subempleo; a la disminucién de salarios;
a la gran desigualdad del ingreso; todo lo cual contrae el poder adquisitivo,
la demanda, asi como el nivel de vida de la poblacién.
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El problema se agudiza por la pérdida de manejo soberano de la politica
econdmica, que le impide instrumentar al Estado politicas anticiclicas para
dinamizar el mercado interno y retomar el crecimiento de sus economias.
Es decir, no puede bajar la tasa de interés; tampoco puede incrementar el
gasto publico, ni tener politicas que fomenten el empleo o incrementos
salariales; no puede promover politica industrial o agricola, con el objetivo
de encaminarnos a un crecimiento mas enddégeno, mas equitativo y menos
vulnerable al exterior. No se tienen perspectivas de crecimiento al seguir las
mismas politicas econdmicas causantes del mal desempefio que la economia
viene arrastrando desde 1982 a la fecha. Cabe recordar que de 1939 a 1981
la economia nacional crecié al 6.2% promedio anual; en tanto que desde
1982, a la fecha, se ha reducido el crecimiento hasta 2.2% promedio anual.
Durante los dos primeros afios de esta administracion el crecimiento ha sido
s6lo de 1.6% promedio anual y la perspectiva es que en 2015 y 2016 el
crecimiento sea menor, esta situacion no sera facil de revertir porque no se
tiene manejo de politica econdmica, ni condiciones productivas y financieras
internas capaces de hacerlo.

El bajo crecimiento es resultado de la destruccidon de capacidad productiva,
del crecimiento de desempleo y subempleo y bajo crecimiento de la
inversion, porlo que el crecimiento potencial y real de la economia se reduce,
debido a la caida del capital humano y productivo y el menor desarrollo
tecnoldgico. Tal situacién no se puede revertir al continuar predominando
las politicas causantes de esto. Al insistir en mas de lo mismo, sélo se agrava
la problematica productiva y financiera, y mas se restringe el crecimiento de
la economia.

En los ultimos treinta afios se ha reducido el crecimiento potencial de la
economia mexicana (aquel en que se puede crecer sin generar presiones
inflacionarias), debido a que las politicas econdmicas que impactan la esfera
productiva han llevado a tener menos industriay menos produccién agricola,
por lo que dependemos en forma creciente de la entrada de capitales, lo
que nos coloca en un entorno de alta vulnerabilidad externa.
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Por mas reformas estructurales encaminadas, supuestamente a mejorar la
competitividad, a estimular la inversion privada y el crecimiento econdmico,
ello no se logra. Sélo se reducen el tamafio del Estado en la actividad
econdmica y se incrementa la participacion de la cupula empresarial, lo
que implica dUnicamente cambios patrimoniales, sin que ello aumente la
capacidad productiva y tenga efectos positivos sobre el crecimiento.

Las politicas macroecondmicas no impulsan el crecimiento y tampoco las
reformas estructurales, en un contexto donde las variables externas actlan
en forma negativa sobre la actividad econédmica, y la politica monetaria y
fiscal es restrictiva para evitar presiones sobre el tipo de cambio, lo que
puede trastocar mas a los mercados financieros; por lo que no se vislumbra
perspectiva alguna de crecimiento.

La deuda publica ha crecido en forma alarmante en los uUltimos afos. En
diciembre de 2014 llegd a 7 billones 446 mil 929 millones de pesos, que
equivale al 41% del PIB, siendo que en 2012, al inicio del actual gobierno la
deuda era 5 billones 450 mil 537 millones de pesos que representaban el
35% del PIB. Las presiones sobre el tipo de cambio y el inminente aumento
de la tasa de interés interna, aumentaran el costo de dicha deuda, por lo
que las finanzas publicas se verdn mas presionadas. Cuando el gobierno no
tiene control de la moneda, y estd comprometido a la convertibilidad de
la moneda a un tipo de cambio fijo (o semi fijo), éste tendrd que restringir
mas el gasto para cubrir sus obligaciones financieras, lo anterior tendria
como consecuencia una mayor contraccion de la demanda y la actividad
econdmica. Ello revierte en menor captacion tributaria, lo que mas afecta
las finanzas publicas, ademads de acentuar los problemas de insolvencia.

El desempleo y subempleo crecen como consecuencia del rezago del
sector productivo; las politicas de austeridad; y por las crisis econédmicas
recurrentes, asi como por la creciente robotizacion y automatizacion del
proceso productivo. Ante el desarrollo tecnolégico y el crecimiento de la
productividad queelloconlleva,losduefiosdelos mediosde producciénveran
incrementadas mas sus ganancias y su participacion en el ingreso nacional,
y los trabajadores veran incrementada la tasa de desempleo, debilitada
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su posicion negociadora frente al capital, y reducida su participaciéon en el
ingreso nacional, acentuando ello la desigualdad del ingreso y la riqueza,
lo que recrudece la lucha de clases, y los conflictos politico sociales en las
economias.

Un gobierno que no estimula el desarrollo tecnoldgico, esta atentando
no soélo sobre el crecimiento econédmico, sino sobre el crecimiento de los
salarios y la mejora del nivel de vida de la poblacién, ademas que lleva a
que el desarrollo tecnolégico sea monopolizado por la cupula empresarial,
lo que recrudece la desigualdad del ingreso y la riqueza. Las politicas fiscales
restrictivas con que el gobierno responde a la baja internacional del precio
del petréleo, nos alejan mas del desarrollo de las fuerzas productivas;
del desarrollo propio de la industria petrolera; de la petroquimica; de las
refinerias; del crecimiento de la productividad necesaria para incrementar
salarios y el nivel de vida de la poblacidn.

La politica econdmica predominante favorece al sector financiero y a la
clUpula empresarial, la cual ve incrementada su participacién en la actividad
econdmica nacional, acentuando ello la desigualdad de la riqueza. La
mavyoria de la poblacidon sufre desempleo, subempleo, bajos salarios, nulas
o minimas prestaciones sociales, deterioro de su nivel de vida. Las politicas
de libre mercado, junto a las politicas macroecondmicas de estabilidad, han
excluido de los beneficios del crecimiento a la mayor parte de la poblacién,
siendo beneficiados los sectores de altos ingresos ubicados en el sector
financiero, como en la cupula empresarial. Al ver reducido su ingreso, la
mayor parte de la poblacién, contrae su consumo y recurre a la deuda,
colocandose en una posicion fragil, debido a que sus ingresos no crecen en
una magnitud que asegure el reembolso de la deuda, por lo que caen en
cartera vencida, lo que restringe la disponibilidad crediticia, el crecimiento
econdémico y desestabiliza al sector bancario.

El gobierno no instrumenta politicas a favor del incremento del empleo,
pues ello mejoraria el poder de negociacién de los trabajadores, lo que se
traduciria en mayores salarios, y comprometeria la participacion creciente
de las ganancias en el ingreso nacional. Asimismo, no se recurre a expandir

RIME



el gasto publico porque implicaria mayor participacion del Estado en la
economia, con la consecuente reduccién de la injerencia de la cupula
empresarial en la economia. De ahi que predomina la austeridad fiscal para
reducir el tamafio del Estado, para ampliarle la esfera de influencia a la
cUpula empresarial. La Coparmex dijo que la decisiéon de la SHCP de recorte
presupuestal no modificard las expectativas de crecimiento para este afio,
debido a que la inversidn privada va a invertir donde el gobierno deja de
hacerlo, lo que evidencia que las politicas de recorte del gasto publico, le
incrementan la participacion al sector privado en la economia, conllevando
ello mayor desigualdad del ingreso y la riqueza, donde la poblacién tiene
que pagar por los servicios publicos (ahora privados) que reciba.

Banxico esta preocupado por el deslizamiento del tipo de cambio, por
lo que estd inyectando 200 millones de pesos diarios para evitar que se
dispare la paridad cambiaria, y ha anunciado que de continuar la volatilidad,
aumentard la tasa de interés. Carstens reconocid que los efectos en el gasto
publico por la caida de los precios del petréleo, no serdn exclusivos de 2015
y 2016, y que la caida serd durable. También sefiald, al igual que la SHCP,
que la deuda no es la salida a la caida de los precios internacionales, por lo
que justifico el recorte del gasto publico, dada la decisién del gobierno de no
aumentar impuestos. Carstens dijo que el pais se tiene que “adaptar a una
nueva realidad y que hay que preservar la fortaleza econémica”. Habria que
preguntarle de qué fortaleza nos habla, si es la del capital financiero, la de
la cipula empresarial nacional e internacional, que se estd apropiando de
los sectores estratégicos y prioritarios de la economia, tiene razén; empero,
no hay fortaleza en la generacion de empleos bien remunerados, no hay
fortaleza en los salarios y en el poder adquisitivo de la poblacidon, no hay
fortaleza en la produccidn industrial y agricola, no hay fortaleza en el manejo
soberano de la politica econdmica para encarar los embates externos, ni
para satisfacer las demandas de las grandes mayorias de la poblaciéon. El
gobernador del Banco de México al decir que debemos adaptarnos a
la nueva realidad de menor crecimiento, evidencia no tener memoria
histérica de que los ultimos 32 afios la economia s6lo ha crecido al 2.2%
promedio anual. Es no reconocer que mas de la mitad de los trabajadores se
encuentran en la economia informal, por lo que no tienen salarios seguros,
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ni prestaciones laborales. La supuesta fortaleza macroecondmica de la cual
habla Carstens, referida a la disciplina fiscal, al financiamiento del sector
externo y a la baja inflacidn, se ha sustentado en torno a la entrada de
capitales y a la baja de salarios. La economia no tiene condiciones internas
para la estabilidad cambiaria, ni para la baja inflacidon. Ello se ha logrado via
entrada de capitales, y en el contexto actual, las variables externas estan
actuando en forma negativa, por lo que se le debilitan esas ‘fortalezas
macroecondmicas’, por mas politicas restrictivas que instrumenten.

No se percatan que la gran mayoria de los paises estdn flexibilizando su
politica monetaria y bajando la tasa de interés, para devaluar sus monedas
y mejorar la posicién competitiva de sus productos para incrementar
exportaciones, como para protegerse frente a importaciones. En cambio
en Meéxico, la SHCP ante los embates externos reacciona recortando
el gasto para mandar sefales a los mercados de que defenderan la
estabilidad del tipo de cambio, lo que actua a favor de lo financiero, y nos
coloca en desventaja competitiva frente a aquellas economias que estan
devaluando sus monedas. Le preocupa mds a Banxico quedar bien con el
sector financiero, quien demanda la estabilidad de la moneda, que con los
niveles de competitividad deseados por el sector productivo, y la dindmica
econdmica. Por mas recorte fiscal y aumento de la tasa de interés, no se
podran contener las presiones sobre el tipo de cambio, dado el contexto
de incertidumbre generado por los problemas en la balanza de comercio
exterior y en las finanzas publicas, derivados de la caida internacional del
precio del petrdleo, asi como, de la menor entrada de capitales y la salida
de éstos del pais.

El recorte del gasto en inversion en Pemex por 64 mil millones de pesos
(un recorte de 11.5% respecto a lo presupuestado para este afio) afectara
los proyectos de exploraciéon, explotacién, y en refinerias, compromete
tanto el descubrimiento de nuevos yacimientos, como las reservas
petroleras; también nos lleva a incrementar la dependencia de los insumos
petroquimicos y de la gasolina, en un contexto donde la economia contara
con menosdivisas para financiar dichas importaciones, lo que comprometera
el abasto nacional, y presionara los precios, las finanzas publicas, y frenar3,
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mas, la actividad econdmica. La menor inversion del gobierno en Pemex,
como en la industria eléctrica, y en infraestructura, generard que el sector
privado sea el que incremente el control sobre tales sectores estratégicos,
con el consecuente incremento de los precios de los insumos y bienes y
servicios prestados por éstos, lo que implica mayor desigualdad del ingreso
y la riqueza.

La baja internacional del precio del petrdleo, proseguird mientras no se
retome la dindmica econdmica en la mayoria de las economias. La recesion
presente en varios paises de laZona Euro, como en Japdn, y la desaceleracidén
de China e India, y de muchas otras economias, mantiene restringida la
demanda por dicho insumo, lo que presiona a la baja su precio. Estados
Unidos ha avanzado tanto en la produccion de petréleo, como de gas Shale
que reduce su demanda por dicho insumo, contribuyendo a que la oferta
sea mayor que la demanda, lo que lleva a la baja del precio internacional, es
muy dificil que en el corto y mediano plazo los precios vuelvan a alcanzar los
niveles de 80 y 100 ddlares el barril, por lo que proseguiran los problemas
financieros en la mayoria de las economias exportadoras de dicho insumo.

La baja internacional del precio del petrdleo, favorece a las economias
importadoras, pero afecta a las exportadoras de dicho insumo, y el efecto a
la economia global parece negativo, dado el impacto que la desestabilizacidn
de muchas economias petroleras tiene sobre los mercados de divisas y de
capitales a nivel mundial. Ademas, esta el efecto que las politicas de ajuste
contraccionista, que muchas de tales economias estan realizando para
hacer frente a sus problemas, lo que restringe mas el comercio mundial y
recrudece la competencia asi como la guerra de divisas en dicho mercado.
Mas que favorecer a la economia mundial, la caida del precio internacional
de petréleo, la esta afectando, dada la gran dependencia en que han caido
muchas economiasentornoalcomportamientodelospreciosinternacionales
de los productos que exportan, evidenciando la gran vulnerabilidad a que
las ha conducido el proceso de globalizacion.

La caida del valor de las exportaciones en muchos paises de América Latina,
derivadas de los menores precios internacionales de las materias primas
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y de alimentos, estda acentuando sus problemas de balanza de comercio
exterior, lo que aumenta la incertidumbre de que se pueda mantener la
estabilidad cambiaria de las monedas, y de que puedan los paises cumplir el
pago de sus deudas, lo que da lugar a salidas especulativas de capitales que
concretan la devaluaciéon de las monedas. El superavit petrolero de nuestro
pais ha disminuido significativamente, pasando de un promedio de 9 533
millones de ddélares de 1994 a 2014, a un superavit sélo de 1 489 millones
de ddlares en 2014. Dicha disminucidén, ha sido resultado de la caida de la
produccién y de las exportaciones de petréleo, y recientemente de la caida
del precio internacional del petréleo, a lo que se le suma el crecimiento de
las importaciones de gasolina de los Ultimos afios. Tal situacién presiona y
presionara fuertemente sobre la balanza de comercio exterior, dados los
crecientes déficits de comercio exterior manufacturero y agricola que el
pais enfrenta. Ello frenara la actividad econémica y mantendra las presiones
sobre el tipo de cambio.

En un contexto donde los flujos de capital dejan de venir en forma suficiente
para mantener la estabilidad del tipo de cambio, y cubrir el déficit de cuenta
corriente, no se puede seguir insistiendo en la estabilidad cambiaria, ni en
proseguir con el libre movimiento de mercancias y capitales, pues éstos
tienden a acentuar las practicas especulativas, lo que presiona mas sobre el
tipo de cambio y desquicia la actividad econdmica.

Se tiene que recuperar el manejo soberano de la moneda y de la politica
econdmica para encarar los problemas de desempleo, baja productividad
y capacidad productiva, asi como de las presiones sobre el sector externo.
Los objetivos que tiene que priorizar la politica econdmica son la generacion
de empleos bien remunerados para aquellos que lo soliciten, y mejorar la
distribucidn del ingreso, a fin de dinamizar el mercado interno y reactivar la
actividad econdémica.

Ante la caida de exportaciones, y las presiones sobre el déficit de comercio
exterior que afectan la dinamica de acumulacién, el gobierno debe de actuar
con gasto deficitario en favor de la demanda y la produccién nacional, para
poder mejorar las finanzas del sector privado e impulsar el crecimiento
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econdmico, y sin embargo, reacciona restringiendo el gasto publico a fin de
mandar sefiales de que se mantendra estable el tipo de cambio.

Ante el contexto de incertidumbre que promueve salida de capitales (datos
oficiales sefialan que en los ultimos dos afios han salido 30 mil millones
de délares, y que 145 mil millones de ddélares de capital mexicano estan
depositados en el exterior), se deberian tomar medidas de control al sector
bancario y financiero para evitar que nos vuelvan a saquear tal como
acontecid en 1981-1982, y en las crisis econdmicas recientes.

De seguir con las mismas politicas que han frenado la dinamica econémica,
aumentado el subempleo y la economia informal, la desigualdad del
ingreso, y la vulnerabilidad de la economia respecto al comportamiento
de las variables externas, no se tiene ninguna viabilidad de salir de tales
problemas, sino la economia seguird profundizdndose en el subdesarrollo,
en la marginalidad creciente, en la mayor desigualdad y extranjerizacién,
cada vez desdibujandose mas el Proyecto de Nacién del cual alguna vez se
luché, y que ha quedado en la historia.
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La economia mexicana:

César Armando Salazar!
El deterioro de las expectativas de crecimiento para 2015

Con el conjunto de reformas estructurales de nueva generacién
implementadas en México en los ultimos dos afos, se formd la expectativa
de que la economia mexicana podria seguir una ruta de crecimiento
sostenido; tal expectativa, por supuesto, no se ha materializado aun vy, dadas
las condiciones externas actuales, asi como la debilidad del nuestro mercado
interno, es muy probable que la economia mexicana se mantenga, en el
mejor de los casos, con un crecimiento inercial, insuficiente para alcanzar
un mejor desarrollo.

El producto interno bruto (PIB) apenas crecié 1.4% en 2013y 2.1% en 2014,
en ambos casos, este crecimiento fue inferior a los prondsticos que con
antelaciéon se habian realizado. Para 2015 las expectativas de crecimiento
también han decrecido; la Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas
en Economia del Sector Privado, publicada por el Banco de México, muestra
una clara trayectoria negativa en el prondstico de crecimiento para este
ano. En septiembre de 2014, la expectativa media de crecimiento del PIB,
para 2015, se ubicaba en 3.8%, en la mas reciente encuesta, en marzo,
el prondstico de crecimiento se ha ajustado hasta el 2.95% (véase www.
banxico.org.mx). Por su parte, el Fondo Monetario Internacional también
redujo en 0.2% su expectativa de crecimiento para este afio y el 2016,
ubicandose en 3% y 3.3%, respectivamente.

1 Instituto de Investigaciones Econdmicas, UNAM
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Lo anterior no es fortuito, la economia mexicana, desde los ultimos meses
del 2014, se mostraba vulnerable ante el entorno externo: los precios del
petréleo de referencia en el mundo se contraian, y con ello el precio de
nuestro petréleo crudo, al mismo tiempo que el peso se depreciaba ante el
délar.

Ambos precios tienen una importancia relevante en el manejo de nuestras
politicas macroecondmicas. Si bien es cierto que nuestro pais ha dejado de
ser un monoexportador de productos primarios, las finanzas publicas son
altamente dependientes de los ingresos provenientes de la exportacidn de
petrdéleo crudo, debido a que una tercera parte del presupuesto proviene,
justamente, de nuestra empresa petrolera. Por su parte, el tipo de cambio
no soélo impacta la competitividad externa -como convencionalmente se
supone- es un importante elemento en la estabilidad de precios y, ademas,
un referente del costo financiero que tienen que asumir los agentes privados
y el gobierno por la deuda contraida en moneda extranjera. Por todo esto,
es importante analizar el comportamiento reciente de ambas variables.

Los choques externos

En el periodo de 2011-2013 el precio promedio de la mezcla mexicana de
petrdéleo de exportacion (PPMMP) se cotizd en alrededor de los 100 ddlares
por barril; en los primeros ocho meses de 2014 el precio se mantuvo por
encima de los 90 ddlares; en septiembre, sin embargo, el precio de la mezcla
mexicana comenzd a disminuir, hasta alcanzar, en diciembre, 52.3 ddélares,
en enero de 2015 se redujo hasta los 40.15 ddlares por barril y en febrero
se ubica en 46.88 ddlares por barril (véase PEMEX, Indicadores petroleros).
Por otra parte, la paridad peso — ddlar, comenzdé a depreciarse a mediados
del mes de septiembre del afio anterior: el tipo de cambio fix pasé de una
paridad relativamente estable de alrededor de 13.10 pesos por ddlar, entre
la semana del 8 al 12 de septiembre del 2014, hasta los 14.78 pesos por
ddlar el 15 de diciembre -la cotizacién mas alta de ese afio; y de ahi, hasta
los 15.42 pesos por ddlar el 17 de marzo de 2015.
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En suma, desde su cotizacion mas alta durante el 2014 hasta enero de 2015,
el precio de la mezcla mexicana de exportacidon se ha contraido en 59%; en
tanto que el peso, desde su cotizacidon el 8 de septiembre de 2014, hasta el
17 de marzo se ha depreciado en un 18%.

Tanto la baja en el precio del petrdleo, como la volatilidad en la cotizacién
del peso mexicano frente al ddlar, se mantendran en el corto y mediano
plazos. Los precios del petréleo se mantendrdn bajos ante la postura de la
Organizacion de los Paises Productores de Petrdleo (OPEP) de no disminuir
su oferta, con el propdsito de hacer menos atractiva la explotaciéon de
campos petroleros de altos costos, como los de Estados Unidos (véase, El
financiero, 23 de marzo de 2015). En tanto que el tipo de cambio mantendra
constantes presiones a depreciarse ante la expectativa de conduccion de la
politica monetaria que asuma la Reserva Federal en Estados Unidos.

Los claroscuros de la economia estadounidense

En la reunion del FOMC de la Reserva Federal (Comité del Mercado Abierto,
por sus siglas en inglés), llevada a cabo entre el 16 y 17 de septiembre del
afio pasado, se anunciaba el deseo de normalizar la politica monetaria en
Estados Unidos (véase, http://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/
policy-normalization.htm) lo cual implicaba el término de los “alivios
cuantitativos” y el posible incremento de la tasa de interés de referencia,
la cual, se ha mantenido entre 0y 0.25% desde el 16 de diciembre de 2008
(véase, http://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/ openmarket.htm).
El tan esperado anuncio del incremento de la tasa de interés de referencia no
ha ocurrido aun, y es que las cifras no indican de manera contundente, que
la economia estadounidense ha arribado a un nuevo ciclo de crecimiento
sostenido.

No obstante que en 2014 la economia de nuestro vecino del norte crecid en
2.4% —particularmente la inversidon bruta privada se incrementé en 5.9%—
(www.bea.gov),yquelatasadedesempleodisminuyd hastael 5.5% en marzo
de este aio —se encontraba en 6.6% en el mismo mes del 2014— (www.bls.
gov), los recientes indicadores de la evolucién de la actividad econdmica en
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aquel pais, no hansidocompletamente los esperados. El indice de produccién
industrial alcanzé en diciembre de 2014 los 106.1 puntos, en tanto que en
febrero de este afio retrocedid, marginalmente, hasta los 105.8 puntos; la
misma contraccion experimento el indice de produccidon manufacturera de
alta tecnologia, el cual pasé de los 195.1 puntos, a los 193.8 puntos, en
el mismo periodo (cifras ajustada estacionalmente, por lo que pueden ser
comparables periodo a periodo, ver datos en www.federalreserve.gov).

Tanto la caida en los precios del petrdleo, como la depreciacidn del tipo de
cambio peso-ddlar, impactan de manera negativa la actividad econdmica en
nuestro pais, por las vias antes descritas, ademads del no retorno a una senda
de crecimiento sostenido de la economia estadounidense, sin embargo, lo
mas preocupante son las condiciones de debilidad del mercado interno, por
lo que la economia mexicana es mucho mas vulnerable ante los embates
provenientes del exterior.

El crecimiento de la economia mexicana en 2015, politicas
macroecondmicas y debilidad del mercado interno

Ante las condiciones descritas anteriormente, la respuesta desde el gobierno
ha sido actuar -desde su perspectiva- de forma “responsable” ante los
choques externos, recortando el gasto publico en areas que, segun ellos,
no tendrian impacto sobre la actividad econémica y, ademds, anunciando
un redisefio del presupuesto de egresos para el 2016, con base cero, ya que
para ese afno los ingresos publicos tendran que ajustarse al precio efectivo
del petréleo crudo mexicano.

Ambas medidas, sin embargo, afectaran el crecimiento econémico de
nuestro pais. El recorte anunciado para este afio equivale al 0.7% del PIB, y
en los Pre-criterios de politica econédmica se ha anunciado ya un recorte para
2016 de “135 mmp con respecto al estimado de cierre para 2015” (véase
http://www.shcp.gob.mx/ POLITICAFINANCIERA/FINANZASPUBLICAS/info__
relativa_2/precriterios_2015_vf.pdf); éstos recursos no seran incorporados
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a la actividad econdmica, lo que tendra como consecuencia una menor
demanda agregada, por lo que, al menos en un ejercicio contable, habria
que descontar estos monto al PIB que se registre en este afio y el siguiente.

La vulnerabilidad de las finanzas publicas, expresada en la debilidad de los
ingresos, sumado al insuficiente y poco transparente gasto, condiciona una
fragil trayectoria de la actividad econdmica del pais.

Por otra parte, la precarizacion del mercado laboral, reflejado en los
bajos ingresos de los trabajadores, incide de forma fundamental sobre la
debilidad del mercado interno. De acuerdo a datos de la Encuesta Nacional
de Ocupacién y Empleo, elaborada por el Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI), en el cuarto trimestre de 2014, de la poblacion ocupada
(PO) total el 7.4% no recibia remuneracion, en tanto que el 60% de la PO
tiene ingresos entre 1y 3 veces el salario minimo; en otras palabras, el 67.4%
de la PO percibe menos de 6 055 pesos (considerando el salario minimo en
2014).

indice de tendencia laboral de la pobreza
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Grafica 1
Fuente:CONEVAL
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Pero no sdlo se precariza el mercado laboral via la contraccion salarial,
también se hace mediante la reduccion de los costos laborales no salariales,

tal como el acceso a servicios de salud y al derecho a obtener una pensién
en el retiro. En estas condiciones se encuentra el trabajo informal, el cual,
de acuerdo a la misma encuesta, alcanza al 58% de la PO; lo cual significa
que 6 de cada 10 trabajadores activos, no se encuentran dentro del marco
regulatorio de la Ley Federal del Trabajo.

Lo anterior se refleja claramente en el indice de la tendencia laboral de
la pobreza (ITPL) elaborado por el Consejo Nacional de Evaluacion de la
Politica de Desarrollo Social (CONEVAL). Este indice indica “el porcentaje
de personas que no pueden adquirir la canasta alimentaria con el ingreso
(véase http://www.coneval.gob.mx/Medicion/Paginas/ITLP.aspx).

II'

labora
Como se muestra en la grafica 1, este indice a nivel nacional ha mantenido
una tendencia ascendente desde 2010, lo que implica que el ingreso salarial
cada vez es mas insuficiente para adquirir la canasta alimentaria.

En suma, si bien es cierto que los eventos externos influyen negativamente
sobre la actividad econdmica de nuestro pais, la debilidad del mercado
interno y la falta de politicas fiscales contraciclicas efectivas, son los factores
fundamentales que explican la vulnerabilidad econdmica que enfrenta
nuestro pais cada vez que existen choques externos.
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