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BALANCE DE DOS ANOS DE ERNESTO ZEDILLO Y PERSPECTIVAS

Resultados econémicos de 1996
y perspectivas para 1997

José Luis Calva®

Mientras las autoridades hacendarias anuncian que la econo-
mia mexicana ha entrado a un proceso de franca recuperacion,
la encuesta realizada —entre el 12 y el 15 de diciembre de
1996— por el Centro de Estudios de Opinién (CEO) de la
Universidad de Guadalajara, informa que, a nivel nacional, el
78.2% de la poblacidén considera fulse “la afirmacién presiden-
cial de que estamos saliendo de la crisis”, porcentaje que en el
Distrito Federal se eleva al 90.5% de la poblacién.’

Otra encuesta, realizada por el Departamento de Investi-
gacién de Opinidén Pablica de El Universal en la Zona Metro-
politana de la Ciudad de México —entre el 16 y el 20 de
diciembre de 1996—~indica que el 76.6% de la poblacién consi-
dera que en 1997 el nivel de bienestar de su familia no mejorara
(“disminuira” o “sera el mismo™); el 75.8% estimd que en 1996
“nada fue mejor™; sélo el 2.5% considerd que “disminuyd la

¢ Coordinador del rea de Estudios Prospectivos de la Estructura Econé-
mica de México en el Instituto de Investigaciones Econdmicas de la UNAM; ¥
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1 Gil Olmos, José. “Votaria por el PAN 42% de la poblacién; 30.7% por el
PRI, y s6lo 13% por el PRD", La Jornada, 3 de enero de 1997.
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crisis”, el 2.3% que hubo “recuperacién de empleos” y el 0.8%
elogié que se haya “mantenido el tipo de cambio”.®

No es casual el escepticismo casi generalizado respectoa la
anunciada recuperacién econdémica y, especificamente, respec-
to a la cifra oficial de 3.7% de crecimiento del Producto Interno
Bruto (PIB) en 1996.% Para la mayoria de los mexicanos ésta
aparece como referida a otro México que no es el nuestro: las
carteras vencidas del sistema bancario contintian creciendo, si
bien a un ritmo menor que en 1995, no obstante que los
programas de rescate bancario representan ya, a valor presen-
te, mas del doble de lo que el gobierno cobré por la venta de los
bancos;* el volumen de ventas al menudeo de los establecimien-
tos comerciales en las 33 dreas urbanas encuestadas por INEGT
continuaron cayendo ininterrumpidamente hasta septiembre
de 1996 (ditimo dato disponible), si bien a un ritmo menor que
en 1995;° las ventas de las tiendas departamentales, después
de haber experimentado una caida de mas de 30% en 1995,
mantuvieron tasas negativas en los primeros meses de 1996
(enero-abril), para crecer ligeramente en mayo y jumio (1.8% y
4%, respectivamente) y volver a caer otra vez en julio y agosto
(3.8% y 9.8%):% 1a tasa del desempleo abierto que en mayo de
1996 fue 63.6% mayor que en diciembre de 1994, volvid a
aumentar en julio hasta 75.8% arriba del nivel de diciembre de
1994;" el poder adquisitivo de los salarios mantiene su tenden-

2 Diaz, Adriana. “Descartan mas de 50% de encuestados que el afo
préximo mejore sus situacién”, Bl Universal, 31 de diciembre de 1996,

3 SHCP. Criterios Generales de Polftica Econémica para la iniciativa de
Ley de Ingresos y Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federacidn corres-
pondientes a 1997, México, noviembre de 1996,

4 Véase Problemas del desarrollo, ntim. 107 , HEc-UNAM, octubre—
diciembre de 1996; y sHCP, Criterios generales de politica econémica para 1997,

8 INEGL Encuesta Mensual sobre Establecimientos Comerciales, varios
nimeros,

6  Asociacién Nacional de Tiendas de Autoservicio ¥ Departamentales
(anTAD), en El Financiero, 22 de octubre de 1996,

7 INEGL Encuesta Nocional de Empleo Urbano, julio de 1996. En los
Criterios generales de politica econdmica para 1337 sc afirma que el empleo ha
erecido con base en que el niimero de trabajadores permanente asegurados en
el IM88 pasd de 8 502 435 en diciembre de 1996 2 9 078 045 en octubre de 1996.
Sin embargo, es sahido que el niimero de asegurados en el IMSS no es un indi-
cador fehaciente de la evolucién del nivel general de empleo. De hecho, segiin
el propio Mss (Direccidn de Afiliacion y Cobranza) el nimero de asegurados en
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cia decreciente (respecto a 1994, los salarios minimos acumu-
lan a noviembre de 1996 una pérdida de 22.8%, las remu-
neraciones medias manufactureras han perdido 23.5% y los
salarios contractuales se han reducido 19.3% (véase Cuadro 1?;
el crédito bancario destinado a empresas y particulares conti-
nua disminuyendo, incluso a ritmos mayores que en 1995 (la
caida real en septiembre de 1996 fue de 32.1% respecto al
mismo mes de 1995, mientras que en igual periodo de 1994—
1995 la caida real fue de 17.3%);” y las tasas de interés activas
(superiores al 46% en promedio de todos los instrumentog) s
mantienen a niveles prohibitivos para la inversién productlva..

Sin embargo, lag evidencias de la permanencia de la crl'ism
en la economia real de la mayoria de los mexicanos no implican
que sea falsa la cifra oficial del PIB estimado para 1996.. _

La aparente paradoja deriva de que el anunciado crecumien-
to de 3.7% del PIB se explica en su totalidad por el crecimiento
de la economia de exportacion. De hecho, el sector 'exportador
explica un 3.71% de crecimiento del PIB en 1996, mientras c!ue
el PIB para mercado interno registra en 1996 una nueva caida
del -0.01%. Asi, la economia de la enorme mayoria de 'los
mexicanos contintia hundida en la mds profunda depresion
hasta ghora conocida. _

Lo anterior ocurre porque, descontando el petréleo, la agri-
cultura y algunas industrias pesadas (cemento y acero, princi-
palmente), el sector exportador se ha convertido cada vez mas,
bajo el modelo neoliberal, en una economia de enclave desarti-
eulada del resto de la economia nacional. De hecho, el aumento
de las exportaciones manufactureras, presentado por la estra-
tegia neoliberal como su carta triunfo (falsamente, puesto que
entre 1966 y 1981 las exportaciones manufactureras, en 'dola-
res constantes de 1980, crecieron a una tasa real promedio del
14.1% anual, mientras que en el periodo 1982-1994 su tasa
promedio de crecimiento real fue del 11.9% anual; y aﬁn‘ des-
pués de la macrodevaluacién de 1994, su tasa promedio de

el IMSS al cierre de 1991 fue de 9 005 191 trabajadores permanentes
(EI Financiero, 11 de septiembre de 1996}, lo que indicaria, que desde 1991 no

se han creado emplecs. _
8 Banco de México, Indicadores Economicos.
9 Reportes de mercados financieros del 4 de noviembre en Lo Jornada,

El Financiero y El Universal.
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CUADRO 1 )
RESULTADOS ECONOMICOS DE LOS DOS PRIMEROS ANOS
DE GOBIERNO DE ERNESTO ZEDILLO Y METAS PARA 1997
Variaciones reales a precios de 1993

1995 | 1996e/ | 1997p/ | 1995-1987

PIB total -6.17 3.70 4.00 1.19
Sector exportador 36.44 14.89 12.68 76.63
Sector mercado interno -14.99 -0.01 0.69 -14.42

Contribuciones al crecimiento del PIB
Economia de exportacién 6.25 3.71 3.50 14.05
Economia de mercado interno -12.42 -0.01 0.50 -11.99

PIB per cdpita -8.09 1.57 1.86 -4.91
Mercado interno -16.74 -2.06 -1.38 -19.58

Inversidn fija bruta -29.13 8.31 12.55 -13.61
Privado -32.02 6.63 14.41 -17.07
Pablico -16.96 14.09 6.58 0.97

Consumo -6.85 1.95 2.19 -2.95
Privado -6.91 2.16 2.39 -2.63
Publico -6.40 0.54 0.88 -5.07

Salarios 1/

Minimos -13.15 -11.09 1.68 -21.48
Manufactureros 21279 | -12.31 1.73 -22.20
Contractuales -16.83 -2.95 1.69 -17.92

¢/ Estimado

p/ Proyectado

1/ Los salarios reales estan deflactados con el INPC. Salarios minimos a diciembre
de cada afio. Salarios manufactureros y contractuates, promedio anual. Los datos
de salario minimo de 1996 corresponden a noviembre.

FUENTE: Elaboracién propia con base en SHCP, Criterios generales de politica
econdémica para la iniciativa de Ley de Ingresos y Proyecto de Presupuesto
de Egresos de la Federacitn correspondientes a 1937, octubre de 1997.
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crecimiento anual en el lapso 1982-1995 es de 14.1%)."* Este
proceso agudizo, en vez de superar, la desarticulacion interna y
la desigualdad en el desarrollo de las ramas fabriles, al crecer
vertiginosamente el componente importado de la produccion y
exportacion manufacturera, desplazando componentes nacio-
nales; y al concentrarse las exportaciones en unas cuantas
ramas industriales, productos y empresas, de manera que sdlo
tres divisiones industriales concentran cuatro quintas partes
de las exportaciones: maquinaria y equipo, industria quimica
e industrias metélicas basicas; y dentro de estas divisiones, s6lo
22 empresas generan mas de un tercio de las ventas externas
de manufacturas. En estas condiciones, no es casual que la mas
importante industria de exportacion, la automotriz, sea tam-
bién la principal causante del déficit comercial, lo que indica
que sus exportaciones, lejos de ejercer un efecto de arrastre
sobre la industria nacional, transmiten sus efectos multiplica-
dores sobre la produccidn, la inversién y el empleo fuera del
pais, tendiendo a convertirse en industria cuast maquiladora.
Por eso, los industriales mexicanos de la transformacién han
observado con alarma la ruptura y pérdida de eslabones com-
pletos de las cadenas productivas, porque la apertura comercial
unilateral vy abrupta implicdé una desustitucion de importa-
ciones de bienes intermedios e incluso de algunos bienes de
capital.

El resultado es que tenemos dos economias: una economia
de enclave exportador en crectmiento; y una economia interna
hundida en profunda depresién. La primera economia involu-
cra a menos del 10% de los mexicanos; la segunda economia
involucra a méas del 90% de los mexicanos.

La depresion de esta economia interna es a tal grado
profunda que, descontando el sector exportador, el PIB registrd
una contraccién de 14.99% en 1995 (véase Cuadro 1), a lo que
hay que agregar la ligera caida adicional de 0.01% en 1996: es
decir, un desplome del PTB mas salvaje que el observado duran-
te la gran depresién de 1928-1932.

10 Con base en Nafinsa, La economia mexicana en cifras, México, 1878 y
Bancoe de México, Indicadores econdmicos. Véase Calva, José Luis, El modelo
neoliberal mexicano. Costos, vulnerabilidad, alternativa, México, Juan Pablos,
segunda edicién, 1995.
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Para 1997 la situacidn es altamente preccupante: se pro-
yecta un crecimiento del 4% del PIB, pero cinicamente se pos-
tula que dicho crecimiento beneficie casi exclusivamente al
sector exportador, puesto que, suponiendo que las metas eco-
nomicas del gobierno se cumplan en 1997, tendriamos un creci-
miento de 12.7% en el sector exportador, lo que explicaria el
3.5% del crecimiento global proyectado, y apenas un crecimien-
to del 0.69% en la economia interior.

De este modo, si se cumplen las metas oficiales para 1997,
la economia intertor que involucra a mas del 90% de los mexi-
canos (agricultura, industria y servicios nacionales que abas-
tecen al mercado interno), sera 14.4% menor a la de 1994.

Los resultados arrojados por el experimento neoliberal en
México, después de casi quince afics de fanatica instrumenta-
cidn, asi como los objetivos e instrumentos de politica econémi-
ca oficialmente postulados para 1997, plantean dos cuestiones:
1) si el pais ha de seguir soportando un modelo econémico a
todas luces perjudicial para la enorme mayoria de los mexica-
nos; 2) si las metas econémicas para 1997 y los afios subsecuen-
tes son factibles de alcanzarse con los instrumentos de politica
econdmica postulados.

La hipétesis neoliberal, seghin la cual a mayor apertura eco-
ndémica y a mayor peso de las exportaciones en el PIB mexicano,
corresponderia un mayor crecimiento econémico, un mas alto
coeficiente de inversion fisica, una mayor generacién de em-
pleos mejor remunerados y, por tanto, mayores niveles de bie-
nestar social, ha sido rotundamente desmentida en la practica.

Agi, de una falla crucial que presentaba el modelo econémi-
co precedente al neoliberal, el sustitutivo de importacicnes, por
lo menos durante la Gltima fase de su vigencia (falla muy
notable desde fines de los afios sesenta), consistente en el
descuido o insuficiente fomento del sector exportador, pasa-
mos, bajo el modelo neoliberal, a un error inverso mucho mas
grave que el anterior: el descuido y sacrificio de la economia
interna que involucra a la inmensa mayoria de los mexicanos.

12
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Obstaculos de corto plazo para 1997

Durante los cincuenta afios precedentes al modelo necliberal,
el PIB por habitante crecié en cada sexenio desde 17.2% hasta
22.6%; la inversion fija bruta aumentd, en promedio, 63.3% en
cada sexenio; y los salarios minimos crecieron 14.3% cada
sexenio, en promedio. Después de quince afios de experimen-
tacién neoliberal, suponiendo que el programa econdémico para
1997 funcione, el PIB per capita sera 10.4% inferior al de 1982,
la inversién fija bruta serd 14.8% inferior a la de 1981 y los
salarios minimos 72% menores que en 1982 (véase Cuadro 2).

No obstante sus nefastos resultados, el modelo neoliberal
como estrategia de largo plazo y los programas ortodoxos de
ajuste recesivo de “corto plazo” son mantenidos como dogmas
sagrados.

Los Criterios Generales de politica econdmica para 1997
establecen:

8i bien los resultados de 1996 reflejan el inicio de una fase de recuperacién
de la actividad econémica, 1997 debera caracterizarse por una franca
consolidacidn de esta tendencia. Se buscard avanzar para que en 1998 nos
acerquemos mas a la meta de mediano plazo de crecer a tasas anuales del
G por ciento o superiores.

Durante catorce afios de experimentacién neocliberal en
México hemos vivido con un recurrente optimismo infundado
sobre un futuro promisorio reiteradamente pospuesto.

Para 1997, si el programa econémico gubernamental fun-
cigna, se registrara un nuevo descenso de 1.4% en el PIB per
capita de mercado interno, con la cual éste sera 19.6% menor
al de 1994, la inversién fija bruta global sera 13.6% menor y el
salario minimo ser4 21.5% inferior (ver cuadro 1). Asi, lo que
se postula como el principio del salvamento de la economia
mexicana es la permanencia de la depresién de la economia real
de la mayoria de los mexicanos.

Lo peor es que los instrumentos de politica econdémica
propuestos para 1997 ni siquiera garantizan el cumplimiento
de las metas econdmicas oficiales.

De hecho, la estrategia econémica neoliberal, aplicada obs-
tinadamente desde 1983 hasta el presente, no sélo ha engen-
drado serios problemas estructurales; sino que, ademés, ha
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17.86
17.87
14.98
9.41
7.22
5.99
5.69
11.66
11.34
13.63
12.65
17.29
21.16
15.82

Exportaciones
% del PIBa/
Promedio
sexenal

8.89
-8.05
2.15
4.27
777
2.97
4.06
-3.00
2.38

150.38
-4.82

anual
-11.52
-12.13
-7.74
-8.03
-72.48
-72.00

Crecimiento

-39.57
13.64
28.51
56.68
19.18
26.94

-15.71
14.25

-52.03

-25.66

-22.78

-21.48

-33.056

66.67

Salarios minimos reales
sexenal

Crecimiento

16.88
6.63
4.95
8.83
9.18
6.14
7.43
8.67

299481
-4.32
5,38
-12,39
-4.76
-1.23
-24.37 b/
-14.84 b/

Crectmiento
anual

Tnversidn fija bruta

N.D.
154.88
47.02
33.60
66,11
£69.33
42,99
53.70
63.20
-23.29
36.92
-23.24
-13.60
0.01

Crecimiento
sexenal

CUADRO 2
MODELOS DE DESARROLLO Y CRECIMIENTO REAL, 1935-1996

Producto Interno Bruto

Modelo neoliberal

Crecimiento
anual
Modelo de la Revolucion mexicana

2.67

a.21

2.83

3.17

3.35

3.43

2,91

3.45

3.18
338.27
-1.88

0.92

-3.38
-1.66
-0.87
-12.01
-10.37

5.62
-6.65
-4.91

por habitante
-3.85

Crecimiento
17.18

20,84
18.25
20.57
21.83
22.42
18.75
22.59
20.29
-10.77

sexenal

Sexenios

presidenciales
a/ Bin incluir maquiladoras. Porcentaje del PIB en dolares de cuenta hase 1988, para eliminar el efecto subvaluacién o sobrevaluacién en la valoracién del PIB

mexicano en délares.
FUENTE: Elaboractdn propia con base en INEGI, Sistema de Cuentas Nactonales ; INEGI, Estedisticns histéricas de México; Banco de México, Indicadores

Econémicos ; SHCP, Criterios Generales de Politica Econdmica pare ln Iniciativa de Ley de Ingresos y proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federacidn

ef Estimade; p/ Proyectado. Para 1995-1997 calculados con base en las variaciones observadas det PIB y de Ia inversién & precios de 1993.
correspondiente a 1997

b/ Para inversidn, variaciones acumuladas respecto a 1981.

Variacién acumulade del modelo
Promedio del modelo 19831997
Variacién acumulada del modelo

Promedio del modelo
1983-1996

1941-1946
1947-19562
1971-1976
1977-1982
1983-1988
1995-1996 e/
1995-1997 p/

15351940
1953-1958
1969-1964
1965-1970
1989-1994
1983-1997
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provocado cuellos de botella de corto y mediano plazos que
obstruyen el crecimiento y mantienen en la cuerda floja los
precarios equilibrios macroeconémicos.
Primero. La obsesién fatal por un peso fuerte y por un descenso
acelerado de la inflacién, que se mantiene como dogma para
1997, ya ha conducido a una significativa apreciacién del tipo
de cambio real durante 1996. Entre noviembre de 1995 y
septiembre de 1996 se registré una apreciacién real del tipo de
cambio de 20.2% respecto al délar estadounidense, con lo cual
se perdié el margen de subvaluacién y se pasé a una sobreva-
luacién del 9.3%, lo que condujo a un rebote cambiario en
octubre de 1996, reduciéndose el margen de sobrevaluacién al
3.6% a fines de ese mes, después de lo cual se ha reanudado el
proceso de apreciacién y sobrevaluacién de nuestra moneda
hasta alcanzar el 7.1% al 22 de noviembre de 1996.' Asi, el
recurrente error de utilizar el tipo de cambio como ancla
nominal de los precios, que ha sido una de las causas funda-
mentales de las grandes crisis mexicanas, se mantiene como
piedra angular de la estrategia estabilizadora. Conocido el
modus operandi de la autoridad monetaria mexicana, algunos
bancos de inversién como Lehman Brothers consideran pro-
bable que México se vea orillado a una nueva macrodevalua-
cién a mediados de 1997.1

Lo peor estriba en que las autoridades monetarias, a fin de
contener la depreciacion del peso, han reaccionado a los rebotes
cambiarios con mas nerviosismo que los agentes financieros
privados, induciendo disparos de la tasa interbancaria de equi-
librio (que salté del 25.925% el 7 de octubre al 30.965% el 16
de octubre de 1996, para situarse el 25 de noviembre en el
32.5%,13 elevando los costos financieros de las empresas, sem-
brando con nuevos escollos el camino de la reactivacién econd-

11 Con base en: Banco de México, Indicadores econsmicas y 7M1, Esta-
disticas financieras internacionales. Para metodologia y bases de calculo véase
Calva, José Luis, “Alternativas para la economia mexicana después del colapso
financiero”, en México: pasado, presente v futuro, México, Siglo XXI editores/
TEe-UNAM, 1996.

12 arp. “Prevé Lehman Brothers otra devaluacién del peso mexicano a
mediados de 1997", El Universal, 23 de noviembre de 1996.

13 Reportes de mercados financieros de octubre y noviembre de 1996 en
La Jornada, El Financiero y El Universal,
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mica, y echando lefia al fuego de la crisis de los bancos y los
deudores atin no resuelta.

Asi, se reitera la fidelidad supersticiosa a los dogmas mo-
netaristas, que privilegian la estabilidad de los signos de valor
como objetivo a toda costa, atn sobre los intereses superiores
de la economia real y del bienestar de los cindadanos.
Segundo. La obstinada utilizacion del tipo de cambio como
ancla del indice general de precios, cuyo crecimiento se proyecta
en 15% para 1997, conducira a un inquietante déficit de cuenta
corriente que para este afio se proyecta en 1.18% del PIB, ' el
cual podria acrecentarse por el aumento de las importaciones
a un ritmo mayor que las exportaciones, precisamente a causa
de la sobrevaluacién cambiaria. De hecho, ya en 1996 se ha
observado un crecimiento de las importaciones méas rapido que
el de las exportaciones, de manera que en los primeros nueve
meses de 1998, si descontamos los ingresos extraordinarios
(1 812.7 millones de délares) por el sobreprecio que alcanzé el
petréleo en los mercados internacionales, se observa un déficit
comercial (sin maquiladoras) por 886.7 millones de délares,
comao resultado de una pérdida de dinamismo en el sector ex-
portador asociada a la creciente sobrevaluacién cambiaria.'®

Entonces una de dos: o se baja la inflacién al 15% como se
propone, a costa de perder competitividad y acentuar los dese-
quilibrios externos, o no se logra la meta inflacionaria.
Tercero. Ademas, la estrategia de estabilizacion econdmica
mantendrd la politica monetaria severamente restrictiva obser-
vada en 1995 y 1996, lo que prolongar4 la situacién de escasea-
miento y encarecimiento del crédito y contribuir4 ala depresion
del mercado interno.

No obstante los efectos recesivos de la politica monetaria,
es previsible que no se logre la meta inflacionaria del 15%,
porque a las tendencias observadas se agregaran las inercias
derivadas de la inflacién de costos no trasladada a precios en
1995-1996, todo lo cual presionara al alza el indice de precios
por encima de la meta oficial. En el mejor de los casos tendre-
mos una inflacién del 20 por ciento.

14 sHCP. Criterios generales de politica econdmica para 1997.
15 Ibid., p. 27.
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Cuarto. La no resuelta crisis bancaria y de los deudores contri-
buira también a obstruir el crecimiento de la inversion produc-
tiva. La cartera vencida bancaria continfia ascendiendo {(en
términos de la contabilidad bancaria estadounidense, casi el
50% de las carteras crediticias de la banca son carteras venci-
dag) y la insolvencia de los bancos permanece: los bancos no
intervenidos tienen un déficit de provisiones preventivas supe-
rior a su capital contable.'® Y esto inducira a los banqueros a
mantener altisimos mérgenes de intermediacién bancaria, pre-
gsionando las tasas de préstamo hacia arriba. Ya en 1994 el
productor mexicano tenia que competir cargando no solo el
lastre de un tipo de cambio sobrevaluado, sino también el lastre
de una tasa de interés usuraria: mientras el fabricante mexi-
cano pagaba una tasa de interés media de 24.12% real (descon-
tando la inflacién) en julic de 1994, el fabricante estado-
unidense pagaba una tasa de 4.25% real. En 1995 y 1996 la
diferencia de tasas reales de interés entre ambos paises se ha
acentuado."”

Quinto. La politica fiscal restrictiva, en el mejor de los casos,
tendra un efecto neutro sobre el nivel general de la actividad
econdémica. Se contempla un déficit fiscal de 0.51% del PIB para
1997 a fin de hacer frente al costo del rescate bancario y a la
reforma del sistema de pensiones, parte de cuyo costo agregado
sera cubierto mediante nuevos recortes previstos del gasto
programable equivalentes al 0.29% del PIB. No obstante, el
déficit fiscal podria elevarse significativamente sino aumentan
los ingresos tributarios en el 0.52% del PIB previsto, si suben
las tasas de interés estadounidenses o si bajan los precios
internacionales del petrdleo mas alla del nivel previsto de 14.5
délares por barril.*® Asi, a pesar de que se mantiene fanatica-
mente la renuencia a utilizar los instrumentos de ingreso—gas-
to publico para detonar el crecimiento de la economia interior
del pais, el dogma del equilibrio fiscal serd roto en 1997 sin
generar crecimiento,

16 Véase Problemas del desarrolle, Vol. 27, ntim. 107, IIEc.-UNAM, México,
octubre-diciembre de 1996.

17 Ibid.

18 sHCP. Crilerios generales de ..., op. cit., pp. 63 y 40.
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Sexto. Permaneceran y se agravaran los factores de malestar
social e inestabilidad politica. En 1997 se registrard, sin duda,
un nuevo descenso del poder adquisitivo de los salarios: el
incremento nominal del 17% en los salarios minimos (tasa que
generalmente actGa como techo de los incrementos de los
salarios contractuales) se vera anulado y ain superado por la
inflacién que rebasar la tasa proyectada del 15%. La crisis de
los deudores bancarios, no resuelta, mantendra un importante
foco de agitacién social y a éste se sumardn —junto con otros
agravios—las movilizaciones campesinas por precios de garan-
tia que amortigiien la caida impulsada por el desplome de los
precios graneros internacionales. Ademads, asoma en el hori-
zonte la caja de Pandora de las elecciones federales de 1997.
Séptimo. La vulnerabilidad financiera externa de México man-
tendrd a la economia mexicana en la cuerda floja frente a
variaciones en los precios internacionales del petréleo y en el
nivel de las tasas de interés internacionales, asi como frente a
la competencia por los recursos financieros internacionales
requeridos por México para refinanciar las amortizaciones de
la deuda externa.

Octavo. Durante los préximos afios aparecerdn serios cuellos
de botella en inversién fisica que obstruiran el crecimiento
econémico. Los Criterios Generales de Politica Econdmica para
1997 indican que el crecimiento econdémico de 3.7% en 1996 se
realizé con un coeficiente de inversion fija bruta extraordina-
riamente bajo (del 15.2% del PIB). Por ahora esto es factible en
virtud de que se esta utilizando la capacidad ociosa previamen-
te construida de la planta productiva mexicana, reorientandc
a la exportacién productos antes destinados al consumo interno
{ejemplo extremo es la industria automotriz). Pero el futuro
crecimiento econdémico requerira un mayor coeficiente de inver-
«ién fisica. Segtn el Plan Nactonal de Desarrollo 1995-2000,
para que la economia mexicana pueda crecer a una tasa del 5%
anual, se requiere un coeficiente de inversién fija bruta del 24%
del PIR. Sin embargo, durante los proximos afios los pagos de
intereses de la deuda externa representan casi el 5% del PIBy
las amortizaciones otro 6% del PIB. De manera, gue 8i queremos
crecer al 5% y al mismo tiempo servir la deuda externa en sus
términos actuales, requeririamos un coeficiente de ahorro in-
terno del 35% del PIB que nunca hemos tenido en México. Lo
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mdis que hemos tenido de ahorro internc en condiciones de
crecimiento econdmico es 22.7% del PIB. Por consiguiente:.o
crecemos o pagamos. Frente a esta realidad, las autoridades
hacendarias han declarado reiteradamente que México no re-
negociard su deuda externa, sino que buscara refinanciar sus
amortizaciones. Sin embargo, esta postura generara dos difi-
cultades: 1) México no podria pagar ni siquiera los intereses de
su deuda externa y al mismo tiempo crecer al 5% anual; lo mas
que México podria erogar al exterior seria un 2% de su PIB, como
flujo neto por deuda externa (financiados factiblemente con in-
versién extranjera directa o fisica, no especulotiva); 2) 1a estra-
tegia de pedir prestado para pagar vencimientos, conlleva la
necesidad frecuente de contratar préstamos urgentes de corto
plazo a intereses altisimos, o realizar colocaciones de papel
sumamente onerosas, como lo demuestran las colocaciones de
1996 y toda la experiencia mexicana e internacional.

Una de dos: o se afronta realistamente el problema de la
deuda externa (mediante una sensata renegociacion) a fin de
liberar recursos para la inversién y el crecimiento, o este
sexenio presidencial terminara con un crecimiento econdmico
cero (igual que el sexenio de Miguel de la Madrid).

Sin duda, la crisis econémica mexicana tocd fondo en 1996.
Pero si la sociedad no genera elementos de presidn para modi-
ficar la politica econdmiea, la economfia real de la gran mayoria
de los mexicanos tendra fondo para rato.
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