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El otro ‘agujero’

ENRIQUE QUINTANA

Quienes piensan que el gasto del Go-
bierno puede convertirse en un motor de
la economia en México no se han tomado
el trabajo de ver el peso relativo que tie-
neen conjunto de la demanda.

“En términos generales, la inversién
publica en México representa un 25 por
ciento de la inversion total. El restan-
te 75 por ciento corresponde a la inver-
si6n privada.

En el consumo, el gasto que realizan
todas las administraciones publicas y no s6-
lo el Gobierno federal pesa aiin menos, pues
apenas llega al 15 por ciento en cifras re-
dondas. El otro 85 por ciento es privado.

Considere ademas otro hecho, la in-
version total, piblica y privada, repre-
senta en México algo asi como el 20 por
ciento del PIB, y el consumo total, alre-
dedor del 80 por ciento.

Con estos datos en mente, podemos
calcular que para que el PIB crezca un

por efecto de la mayor
inversion publica se requeriria que ésta cre-
ciera en 20 por ciento, pero ese mismo re-
sultado se obtendria con un crecimiento de
6.5 por ciento en la inversion privada.

En condiciones de una recesién “nor-
mal”, probablemente una politica antici-
clica basada en la inversién publica, que
pueda detonar un aumento de 1 a 2 pun-
tos del PIB podria ser la indicada para
rescatar de su marasmo a la economia.

Sin embargo, cuando la caida del PIB
es de casi 8 por ciento, como lo va a ser
este afio, las politicas anticiclicas tra-
dicionales, basadas en la expansion del
gasto publico y, principalmente, en la in-
version publica, apenas si le hacen cos-

quillas a Ia crisis.

Por eso se requiere otro tipo de medi-
das, cuyo efecto principal sea el detonar la
inversion privada y restaurar la confian-
zaen la capacidad de gasto de las familias.

El gasto privado cayé 9.2 por cien-

Se ha hablado mucho del agujero fiscal...
pero casi nada del que tienen

casi todos los negocios.

to en el primer semestre del afio y retro-
cedié de golpe el equivalente a su creci-
miento de casi 4 afios.

Por su naturaleza, el consumo tiende
a subir con menos rapidez que la inver-
sién. Pero si sOlo hubiera un incremen-

todesporuentoeneleonsumo de
las familias el préximo afio (inferior in-
cluso al de 2007), estariamos hablando
de una contribucién de 2 puntos al cre-
cimiento del PIB.

Para que haya este crecimiento se re-
quieren al menos dos ingredientes. Que la
masa salarial real -determinada por el volu-
men de empleoy el nivel de los salarios rea-
les- crezcay que haya un aumento sensible
de la confianza para que nuevamente pue-
da haber una mayor propor(nén de consu-
mo apalancado, por la via del crédito.

Eso se logra cuando el ambiente eco-
nomico general es mejor; cuandolagente
se siente segura en su empleo o cuando
hay més personas consiguiendo trabajo.

Lamentablemente, creo que esa recu-
peracion importante del consumo no va
a llegar hasta bien entrado el 2010 o qui-
zas hasta el 2011

En el caso de la inversién privada,
desde hace décadas se sabe que es fuer-
temente influida porla confianza. Enla
medida en que loscalculos delastasas de
retorno de las nuevas inversiones consi-
deren niveles més elevados para el futu-
ro, en esa medida, los inversionistas ha-
ran mayores desembolsos.

Y, en el caso de México, eso se va a
conseguir mejorando el ambiente de los
negocios para propiciar la inversion.

Lo malo es que ni el Gobierno ni el
Congreso han reparado en que ese am-
biente tiene un “agujero” mas grande que
el fiscal. Se requeriria un proyecto por lo
menos del alcance del paquete fiscal pa-
ra tapar ese otro agujero que afecta la vi-
da de las empresas.

enrique.quintana@reforma.com

Continda en siguiente hoja
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El consumo en picada
(Tasas anuales % en cada trimestre)
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