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Apuesta a la recuperacion

'ROGELIO RAMIREZ BE LA O
n 2008 y 2009 el gobierno federal
hizo y luego reafirmé una apuesta
por una pronta recuperacién de la
economia global. Asi, México sélo
sufriria algunos rasgufios porque, segin Fe-
lipe Calder6n el 9 de octubre de 2008, “so-
mos el tnico pais del mundo donde nadie
tendra que apretarse el cinturén... no sera
necesario pedir sacrificios a los mexicanos
como consecuencia de la convulsién finan-
ciera... [se] enfrentara la coyuntura con mas
gastos en infraestructura”.

Si se hubiera tratado de una crisis coyun-
tural, como el gobierno pensaba, no era ne-
cesario hacer grandes cambios de politicas,
aceptando desde luego que la economia no
crece mis de 3% en condiciones normales.
Si, por el contrario, era una crisis estructural,
entonces el gobierno podia haber intentado
un cambio de postura macroecondmica, tan
s6lo para evitar que se profundizara.

Al apostar a una crisis suave y pasajera, el
gobierno eligié su prioridad inmediata: el
fortalecimiento de las finanzas publicas.
Con el apoyo del PRI, aument6 los impues-
tos, aun en medio de gran recesion. En sulé-
gica, como el sector privado se va a recupe-
rar, entonces que pague mas para asi forta-
lecer las finanzas del gobierno. Esto, en con-
traste con la mayoria de paises, en donde a
falta de gasto privado, el gobierno elevé su
gasto y redujo impuestos.

Laprimera apuesta por la crisis suave le sa-
1i6 mal al gobierno, visto el desplome de la ac-
tividad y el aumento del desempleo.

Hoy las noticias de los mercados financie-
ros y los anilisis de la mayoria de bancos
anuncian que la economia global ya estd en
recuperacién, Y en efecto, las cifras oportu-
nas de produccién, viviendas, ventas y de-
sempleo apoyan esa nocién, aungue casi no

se comenta que se trata de au-
mentos modestos desde nive-
les muy bajos.

Aun asi, esas noticias han
servido para elevar los precios
de las acciones y de los bonos
de empresas y para reducir el
riesgo percibido. Esto tltimo
reflejado en las tasas de inte-
rés para emisiones de las

grandes empresas.
Perolarealidad estructural es
otra. Segin ésta, el PIB de Es-

taaos Uniaos en donde mas se ha arraigado la
nocién de recuperacién, sélo crecié 2.2%
anualizado en el tercer trimestre. Esto, a pesar
del aumento masivo de gasto fiscal, apoyos a
bancos, empresas, compraderes de casas y
deudores, y de una expansion sin precedente
del crédito de la Reserva Federal a tasa de in-
terés de cero.

Asi, hoy tenemos dos visiones. Una, en el
sector financiero y otra enla economia real, so-

bre todo en las empresas medianas y pequefias
que no tienen acceso fécil a crédito y que no
han visto un repunte claro de su demanda.

Nunca la visién del sector financiero ha po-
dido mantener los mercados y 1a confianza por
mucho tiempo cuando la economia real no es-
t4 mejorando.

Habr4, por lo tanto, un regreso a la reali-
dad, la cual incluiria una baja en las bolsas de

valores. No sabemos cuiando
ocurra, s6lo que causaria un
segundo descalabro en Méxi-
co, en donde las empresas
maés grandes habian comen-
zado a tener acceso a crédito,
las inversiones en la Bolsa se
habian recuperado y las pre-
siones sobre el peso se habian
revertido.

Posiblemente el ciclo de
confianza contintie varios tri-
mestres v aumente mas labur-

buja de la Bolsa, pero hoy pareceria extraor-
dinario que se prolongara mais alli del tercer
trimestre, precisamente cuando el estimulo
fiscal americano haya comenzado a ver sus
efectos menguados. En ese caso, la apuesta
del gobiernoy el PRI por otro aumento de im-
puestos también saldra mal.
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En contraste con la mayoria
de paises, la légica del go-
biemo para fortalecer las fi-
nanzas es que si el sector
privado se va a recuperar,
entonces que pague mas
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