LA ECONOMIA MEXICANA EN RECESION

JOSE LUIS CALVA*

INTRODUCCION
Desde la segunda guerra mundial hasta la década de 1970, la economia esta-
dounidense experimento siete recesiones (1945, 1949, 1953, 1958, 1961, 1970,
y 1974-1975), algunas de ellas graves (1945, 1949, 1953, 1958 y 1974)' y,
exceptuando 1953, en ninguno de esos periodos la economia mexicana sufrid una
recesion (definida, rigurosamente, como dos trimestres consecutivos —o mas—
de crecimiento negativo del PIB respecto al trimestre previo).? En aquel tiem-
po, la menor dependencia relativa de la economia mexicana respecto a la
estadounidense, y la mayor soberania nacional en la determinacion de nues-
tra politica econémica, hacian de México una nacién menos vulnerable a los
choques del ciclo econémico estadounidense.? Todavia al principiar los noven-

* Investigador titular en el Instituto de Investigaciones Econémicas de la UNAM; profesor del
posgrado en economia de la UNAM; y miembro del Sistema Nacional de Investigadores.

1 Véase David A. Bowers, An introduction to Business Cycles and Forecasting, Addison-Wesley
Publishing, Company, USA, 1985; Glenn Porter (editor), Encyclopedia of American Economic
History, Charles Scribner’s Sons, Nueva York, 1980; y Maurice Flamant y Jean Singer-Kerel,
Crisis y recesiones economicas, Barcelona, Oikos-tau, 1971.

2 Véase José Luis Calva, México mas alla del neoliberalismo. Opciones dentro del cambio
global, México, Plaza y Janés, 2000; Enrique Cardenas, La hacienda piblica y la politica eco-
nomica 1929-1958, México, FCE/El Colegio de México, 1994; y Enrique Cardenas, La politica
economica en México, 1950-1994, ¥CE/El Colegio de México, 1996.

3 Como ha observado el profesor Juan Castaingts, en aquel tiempo no era del todo cierta la
frase: “si a los Estados Unidos le da un resfriado, a México le da pulmonia” (Juan Caistaingts,
“EU: atoron; México: recesion”, en El Financiero, 5 de julio de 2001). Sobre la mayor indepen-
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ta, mientras la economia estadounidense cayo en la recesion de 1990-1991, la
economia mexicana se mantuvo en crecimiento.*

Pero después de casi dos décadas de perseverante instrumentacion del
modelo econémico neoliberal en México (desde el gobierno de Miguel de la
Madrid hasta el de Fox), la creciente dependencia de la economia mexicana
respecto al ciclo econémico estadounidense, sumada a la estrategia macroeco-
nomica recurrentemente aplicada en México desde tiempos de Salinas, que
erige la estabilizacion de los precios en objetivo prioritario a ultranza, han
provocado una situacion inédita. Mientras la economia estadounidense sufre
actualmente un proceso de desaceleracion, es decir, de reduccion de la tasa de
crecimiento trimestral del PIB, que no ha dejado de ser positiva; la economia
mexicana se encuentra en recesion, es decir, presenta ya tres trimestres con-
secutivos de crecimiento negativo del PIB, siempre respecto al trimestre previo
y con base en las series desestacionalizadas del PIB de ambos paises, que eli-
minan las particularidades estacionales de la actividad econémica, haciendo
comparables los sucesivos trimestres (véase cuadro 1).

Ciertamente, en la esfera politica —aunque no en el &mbito académico— exis-
ten discrepancias acerca de si la economia mexicana se encuentra en recesion
o en simple desaceleracion.® Sin duda, la base estadistica de esta controver-
sia deriva de la diferencia entre la forma en que tradicionalmente se reporta
oficialmente el crecimiento trimestral del PIB en México, siempre respecto a
igual periodo del ano previo; y la forma en que habitualmente se reporta el
crecimiento trimestral del PIB en Estados Unidos y otros paises industrializados

dencia relativa de la economia mexicana, véase René Villarreal, Industrializacion, deuda y dese-
quilibrio externo 1929-1988, México, FCE, 1988; y Raymond Vernon, El dilema de la economia
mexicana, México, Diana, 1967, entre otros.

4 El p1B estadounidense disminuy6 de 6 731.7 miles de millones de délares en el segundo tri-
mestre de 1990, a 6 719.4 en el tercero, a 6 664.2 en el cuarto y a 6 631.4 en el primer trimestre de
1991, en cifras desestacionalizadas a precios de 1996. En México, en cambio, el PIB se mantuvo
en crecimiento durante el periodo 1989-1994, con una tasa media anual de 3.9% en un periodo;
y en 1990-1991 pas6 de 1 133.5 miles de millones de pesos en el segundo trimestre de 1990, a 1 151.6
en el tercero, a 1 166.4 en el cuarto, a 1 164.5 en el primero de 1991 y a 1 192.7 en el segundo
trimestre de 1991. México no acompan entonces a Estados Unidos en su recesion (para Estados
Unidos, US Department of Commerce, Bureau of Economic Analysis, National Income and
Product Accounts Tables; para México, INEGI, Indicadores Economicos de Coyuntura, Indicadores
desestacionalizados y de tendencia, Direccion General de Contabilidad Nacional).

5 Por ejemplo, cuando el presidente Fox reconocié que la economia esta en recesion (J.M.
Venegas y R. Gardufo, “Fox: la economia nacional ‘en recesion”, La Jornada, 20 de junio de
2001), no faltaron voces que le enmendaron la plana, destacando la del gobernador del Banco
de México, Guillermo Ortiz, quien sefial6: “Quiero puntualizar que, obviamente, no estamos en
una recesion, estamos en una desaceleracion” (A. Castellanos, “Continud a la baja el crecimien-
to: B de M”, La Jornada, 28 de junio de 2001).
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CUADRO 1

RECESION EN MEXICO Y DESACELERACION
EN ESTADOS UNIDOS
(PIB en series desestacionalizadas)

Crecimiento respecto

Crecimiento respecto al trimestre previo

PIB a igual trimestre
Trimestres y afios trimestral'/ del afio previo¥ Simple Anualizado®/
Meéxico
1/2000 1581.77 7.90 2.98 11.94
11/2000 1607.94 7.61 1.70 6.78
111/2000 1629.33 7.15 1.36 5.43
1V/2000 1617.59 5.19 -0.71 —2.85
172001 1612.11 1.92 -0.34 -1.35
11/2001 1 608.13 0.01 —-0.25 —-0.98
Estados Unidos
1/2000 9102.50 4.23 0.59 2.35
11/2000 9 229.40 5.22 1.42 5.69
111/2000 9 260.10 4.38 0.33 1.34
1V/2000 9 303.90 2.81 0.48 1.91
172001 9 334.50 2.55 0.33 1.32
11/2001 9 341.70 1.22 0.08 0.31

1/ Para México, miles de millones de pesos a precios de 1993; para Estados Unidos miles de millones de
dolares a precios de 1996.

2/ Es la forma en que el gobierno mexicano reporta el crecimiento trimestral del PIB aunque en cifras sin
ajuste estacional.

3/ Es la forma en que reportan el crecimiento trimestral del PIB en Estados Unidos y otros paises indus-
trializados.

FUENTE: Elaboracion propia con base en INEGI, Indicadores economicos de coyuntura, Indicadores desesta-

cionalizados y de tendencia, DGCN; para Estados Unidos, U.S. Department of Commerce, Bureau of Eco-

nomic Analysis, National Income and Product Accounts Tables.

(respecto del trimestre previo, con base en series desestacionalizadas del PIB).
De acuerdo con el primer procedimiento, oficial en México, la economia mexi-
cana estaria en desaceleracion, mientras que la economia estadounidense
presentaria un crecimiento mayor al reportado por las autoridades de ese pais
(véase cuadro 1). De acuerdo con el segundo procedimiento, la economia mexi-
cana se encuentra en recesion, mientras que la economia estadounidense
experimenta la fuerte desaceleracion que, precisamente por su profundidad,
tiene con los pelos de punta al mundo entero.

Ahora bien, la perspectiva de que la economia mas grande del mundo
caiga finalmente en recesion, constituye un escenario particularmente inquie-
tante para México, dada la magnitud y concentracion de nuestro comercio
exterior con Estados Unidos.
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I
VIENTOS DE RECESION EN LA NUEVA ECONOMIA

Hace unos afios, con su caracteristico sentido del humor, Paul Krugman pro-
puso un modelo simple para pronosticar el crecimiento econémico estadouni-
dense: serda el que Greenspan quiera mas una variable aleatoria que reflejara
el hecho de que Greenspan no es Dios.® Pues bien: desde el primer dia habil
de 2001, cuando el Comité Monetario de la Reserva Federal estadounidense
(la Fed) realiz6é una sorpresiva reuniéon de emergencia para reducir las tasas
de interés, con el fin de contener la brusca desaceleracion observada en la
economia estadounidense durante el segundo semestre de 2000 (que super6
dramaticamente el enfriamiento previsto por Greenspan, cuando la Fed ele-
vo6 previamente las tasas de interés para frenar el elevado crecimiento econo-
mico considerado potencialmente inflacionario), seis sucesivos recortes en las
tasas de interés han sido realizados por la Fed, sin que la desaceleraciéon de
la economia estadounidense haya sido contenida.”

Mas atin, el aterrizaje de la economia estadounidense (después de haber
registrado un crecimiento espectacular de 4.3% anual durante los siete afios
previos y de 5.7% en el segundo trimestre de 2000, el PIB apenas creci6 1.3%
durante el primer trimestre de 2001 y 0.3% en el segundo trimestre)® atin corre
el riesgo de no detenerse a ras del piso. Durante la segunda semana de julio
de 2001, el namero de personas que recibieron ayuda econémica por desem-
pleo ascendi6 a 3 059 000, contra 1 980 600 en abril de 2000 (en promedio
mensual y en cifras desestacionalizadas en ambos periodos: vease cuadro 2).
Asi, el niimero de asistidos por el seguro de desempleo paso a ser el mas alto
en casi nueve anos, al ubicarse cerca del pico observado durante la recesion de
1990-1991 (cuando el namero de desempleados inscritos en el seguro ascen-

6 Paul R. Krugman, “The Return of Depression Economics”, en Foreign Affairs, enero-febrero
de 1999.

7 La tasa objetivo de la Fed, que se habia venido incrementando desde junio de 1999, cuando
paso de 4.75% a 5%, a 5.25% en agosto, a 5.5% en noviembre, a 5.75% en febrero de 2000, a 6%
en marzo y a 6.50% en mayo de 2000, para alejar el riesgo inflacionario de una economia que se
consideraba sobrecalentada; fue reducida a 6% el 3 de enero de 2001, a 5.5% el 30 de enero, a 5%
en marzo, a 4.4% en abril, a 4% en mayo y a 3.75 en junio de 2001 (The Federal Reserve Board,
Federal Open Market Committee, The Intended Federal Funds Rate, julio de 2001).

8 Durante el periodo 1993-1999, el pIB estadounidense en doélares constantes de 1996 habia
pasado 6 880 miles de millones de dolares (MMD) en 1992 a 8 875.8 MMD en 1999, alcanzando los
9 102.5 MMD (en cifra anualizada) en el primer trimestre de 2000 y los 9 229.4 MMD en el segundo
trimestre, perdiendo bruscamente su dinamismo desde entonces (véase US Department of Com-
merce Bureau of Economic Analysis, National Income and Product Accounts Tables, agosto de
2001).
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di6 a 3 512 750 en mayo de 1991).° Incluyendo a los no asistidos, la tasa gene-
ral de desempleo entre la poblacién civil pasoé de 3.9% en septiembre de 2000
(su nivel mas bajo) a 4.5% en julio de 2001 (véase cuadro 2).

Correlativamente, el indice general de la producciéon industrial ha registra-
do caidas durante nueve meses consecutivos, desde 149 puntos en septiem-
bre de 2000 hasta 142.5 en julio de 2001 (véase cuadro 2), de modo que su
descenso acumulado de 4.4% es practicamente igual al observado durante la
anterior recesion de 1990-1991, cuando el indice de la produccion industrial se
redujo 4.6%.° Consiguientemente, el porcentaje de utilizaciéon de la capaci-
dad industrial instalada ha sufrido también una disminucién ininterrumpida:
desde 82.4% en septiembre de 2000, hasta 76.9% en julio de 2001 (porcentaje
inferior al mas bajo observado durante la recesiéon de 1990-1991, que fue de
78.1% en marzo de 1991).* Como suele ocurrir en las recesiones, el indice de la
produccion manufacturera resulté mas afectado que el promedio, al caer
5.4%, desde 155.1 puntos en septiembre de 2000 hasta 147.5 en julio de 2001,
con la particularidad de que mientras las industrias tradicionales alcanzaron
su pico en septiembre de 2000 e iniciaron su caida en octubre, las industrias de
alta tecnologia, caracteristicas de la nueva economia, continuaron creciendo
hasta diciembre, para caer finalmente en el ciclo descendente a partir de ene-
ro de 2001 (véase cuadro 2). En consecuencia, el Purchasing Managers Index
(pMm1) de la Asociacion Nacional de Gerentes de Compras (NAPM), que mide el
ritmo de actividad de la industria manufacturera, se ha ubicado abajo de los
50 puntos (linea de contraccion de la industria) durante diez meses consecuti-
vos, y alcanzd apenas los 43.6 puntos en julio de 2001 (véase cuadro 2), lo que
refleja la debilidad que experimenta la industria.

Dentro del tejido mas profundo de la economia, el comportamiento de la
inversion privada, cuyo ciclo suele adelantarse al del producto interno bruto en
una recesion, esta vez no ha tenido una evolucion distinta. Como se muestra
en el cuadro 3, la inversion fija bruta no residencial del sector privado comen-
z6 a decrecer desde el primer trimestre de 2001 (con una tasa anualizada de
3.9%), principalmente como consecuencia de las menores inversiones en equi-
po de informatica y software (es decir, las inversiones caracteristicas de la
nueva economia), que cayeron 12.4% (tasa anualizada) en el primer trimestre,

9 US Department of Labor, Employment and Training Administration, Unemployment
Insurance Claims Series for 1967-2001, agosto de 2001.

10 Board of Governors of The Federal Reserve Systems, Federal Reserve Statistical Release,
Industrial Production and Capacity Utilization, agosto de 2001.

11 Ibid.
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para registrar una mayor caida durante el segundo trimestre, cuando la
inversion fija bruta disminuy6 a una tasa anualizada de 14.5%, con un caida
de 19.5% en equipos de la nueva economia y de 20.5% en otros equipos indus-
triales (siempre en tasas anualizadas: véase cuadro 3). Simultaneamente, la
acumulacién de inventarios se torn6 negativa en los dos primeros trimestres
de 2001 (fendmeno asociado a la caida de las ventas al mayoreo, que alcanza-
ron su nivel mas alto en enero de 2001 y comenzaron a descender a partir de
febrero: véase cuadro 2).

En este sentido, el ciclo econémico de la nueva economia no esta mostrando
un comportamiento distinto al ciclo tradicional de la economia: los indica-
dores principales de una recesion (principalmente la prolongada disminuciéon
de la produccién industrial y el creciente desempleo) estan caminando en la
senda que recorrieron en recesiones pasadas. Mas atn, la magnitud y dura-
cion del deterioro de los indicadores econémicos clave es tan grande que se
aproxima al cuadro completo de una recesion. Como sefialé Anirvan Banerji,
director de investigaciones del Economic Cycle Research Intitute: “O estamos
en una recesion, o ésta es la peor no recesion de la historia”.'?

De hecho, el Comité de Fechas del Ciclo de Negocios, del National Boreau of
Economic Research (NBER), que es el encargado oficial de definir cuAndo empie-
za y cuando termina una recesion en Estados Unidos, aplica un concepto de
recesiéon menos especifico que el utilizado comtnmente por los economistas
(dos trimestres consecutivos de declive del PIB real). Para el NBER, una recesion
se define como un periodo de “reduccion significativa de la actividad econémi-
ca” que se manifiesta en “la producciéon industrial, el empleo, el ingreso per-
sonal real y el comercio al mayoreo y al menudeo”. “Una recesion comienza
justo después de que la economia alcanza su nivel mas alto en la produccion
y el empleo y termina cuando la economia alcanza su nivel mas bajo”. Aun-
que el NBER reconoce que “la mejor medicion de la actividad econdomica es el
producto interno bruto real”, sefiala la desventaja de que este indicador sea
elaborado trimestralmente y esté sujeto a revisiones posteriores, en tanto
que “la postura tradicional del Comité de Fechas del Ciclo de Negocios es
mantener una cronologia mensual”, basada en los indicadores mensuales de
empleo, produccién industrial, ingreso personal neto de transferencias y las
ventas del comercio.’® “En la practica, observo The Wall Street Journal, las re-

12 Reuters, “Reconocen sefales de recesion en Estados Unidos”, en El Universal, 25 de junio
de 2001.

13 Business Cycle Dating Committee, National Bureau of Economic Research, The NBER’s
Recession Dating Procedure in the Light of Current Developments, julio de 2001.
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LA ECONOMIA MEXICANA EN RECESION

cesiones determinadas por el NBER —excepto dos, desde 1854 hasta la fecha—
incluyen dos trimestres de declinacion del PiB”.** En consecuencia, no esta
descartando que el arbitro oficial de las recesiones en Estados Unidos declare
que la mayor economia del mundo se encuentra ya en el inicio de una recesion.

A estas alturas, la teoria segtin la cual la nueva economia estadounidense
(basada en la alta tecnologia informatica y de procesamiento de datos) de-
mostraria ser resistente a la recesion, aprovechando el flujo de informaciéon
rapida, esta lejos de validarse. El experto en ciclos econémicos, ex profesor de
la Universidad de Chicago, y miembro del Comité de Fechas del Ciclo de Ne-
gocios del NBER, Victor Zarnowitz, declar6 a Reuters: “Esta por verse si esta-
mos en una desaceleraciéon o en una recesion”. “Es muy dificil de detectar”. Tres
dias antes, el propio Zarnowitz, quien es también miembro del grupo de exper-
tos de The Conference Board, declaréo a Newsweek Magazine: “La economia
estadounidense atn podria dirigirse a cualquier lado”.!> La moneda esta atn
en el aire.

Por una parte, la prolongada disminucion de la actividad industrial, el cre-
ciente desempleo, la baja de la inversion fija bruta y la caida de las ventas al
mayoreo, indicadores normales de una recesion, estan dejando cada vez me-
nor espacio a la esperanza de que la mayor economia del mundo logre evitar
la recesion.

Por otra parte, la agresiva politica monetaria expansiva de la Reserva Fe-
deral estadounidense, seguida por una politica fiscal igualmente expansiva
propuesta por la administraciéon de Bush y aprobada en lo fundamental por
el Congreso, que contempla una reduccion de impuestos de 1.35 billones (millo-
nes de millones) de dolares durante los préoximos once anos,'® abre espacio a
la esperanza de que la economia estadounidense lograra evitar la recesion,
aunque sea después de volar, en conjunto, al ras del piso y de cavar, como
topo, prolongados tineles en variables clave (como la produccion industrial,
la inversion y el desempleo).

Si la mayor economia del mundo logra evitar la recesion, seria en realidad
una hazana: por primera vez en la historia, Estados Unidos lograria escapar al

14 The Wall Street Journal, “El debate aumenta, pero el arbitro oficial todavia no ve una
recesion en E.U.”, en Reforma, 11 de abril de 2001.

15 Reuters, “Reconocen sefiales de recesion en EU”, en El Universal, 28 de junio de 2001; y
Newsweeek Magazine, “Resiste Estados Unidos la Recesion”, en El Universal, 25 de junio de
2001.

16 AFP, “Historica baja de impuestos, aprueba el Senado de E.U.”, en La Jornada, 24 de mayo
de 2001.
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“ciclo Juglar” de duracion irregular, pero oscilante alrededor de los diez afios,
que fue descubierto por el economista francés Joseph-Clément Juglar en
1860."7

Sin embargo, no obstante las seis reducciones en las tasas de interés (que
pronto seran siete), la economia estadounidense no muestra sefiales de iniciar
el repunte. Quiza por eso, el mito de Alan Greenspan como el infalible con-
ductor del crecimiento estadounidense se ha erosionado significativamente.
Algunos lo acusan de haber actuado tardiamente y otros lo han senalado como
el culpable de la desaceleracion econémica (por las sucesivas alzas previas de
las tasas de interés en los tres altimos meses de 1999 y primeros cinco de 2000,
tendientes a frenar el elevado crecimiento econémico considerado potencial-
mente inflacionario). Y, ciertamente, la Reserva Federal estadounidense
parece haber incurrido en el mismo error que cometio durante la recesion de
1990-1991: sobreestimo el peligro de inflacion y subestimo el riesgo de rece-
sion, cuando sobrerreacciond con sucesivas alzas de las tasas de interés para
inducir la desaceleracién, y suavizo tardiamente su politica monetaria, des-
pués de que los mayores tipos de interés —sumados a ancestrales factores
subterraneos del ciclo econémico— desaceleraron la actividad econémica
mas fuertemente de lo previsto.'®

Parte del problema estriba en que si bien algunos efectos financieros de la
politica monetaria (alza o baja de las tasas de interés) son practicamente
instantaneos, sus efectos sobre la economia real son méas tardados, requirién-
dose —de acuerdo con Joseph Stiglitz— de dos a cuatro meses para que
comiencen a sentirse sus primeros efectos y de 12 a 18 meses para que los
golpes de timon de la politica monetaria hagan sentir la totalidad de sus efec-
tos.'® Por eso, después de haber virado desde el primer dia habil de 2001 hacia
una politica monetaria expansiva, los vecinos del norte optaron por adelan-
tarse en el tiro de interseccion de la curva del PIB estadounidense, a través de
una politica fiscal expansiva, la cual es de concrecion y efectos atin mas retar-
dados que la politica monetaria.

17 Véanse Joseph A. Schumpeter, Historia del analisis economico, México, FCE, 1975; y J.A.
Schumpeter, Teoria del desenvolvimiento economico. Una investigacion sobre ganancias, capital,
crédito, interés y ciclo economico”, México, FCE, 1967.

18 Véase José Carrenio, “Culpan a Greenspan de la contraccion”, en El Universal, 13 de fe-
brero de 2001; para los errores de la Fed durante la recesion de 1990-1991 véase Paul R. Krug-
man, Vendiendo prosperidad. Sensatez e insensatez economica en una era de expectativas limi-
tadas, Barcelona, Ariel, 1994.

19 Joseph Stiglitz, “What I Learned at the World Economic Crisis”, en The New Republic
Online, abril de 2000.
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Es probable que la nueva economia no logre finalmente escapar de la rece-
sion; pero es indudable que las resueltas acciones contraciclicas de politica mo-
netaria (y posteriormente fiscal) evitaran la caida mayor y mas prolongada
que hubiera ocurrido en ausencia de politicas macroeconémicas expansivas.

La extraordinaria paradoja radica en que, no obstante que en México la
desaceleracion ha sido mas profunda que en Estados Unidos, convirtiéndose
ya en recesion, las autoridades monetarias y hacendarias en México no sé6lo no
reaccionaron con igual presteza que sus homologos estadounidenses, ya que
no aplicaron politicas macroeconémicas expansivas, sino que endurecieron
sus politicas monetaria y fiscal restrictivas cuando la economia mexicana se
encontraba ya en recesion.

II
MACROECONOMIA DE LA RECESION EN MEXICO
La cuestion crucial en el analisis de la coyuntura mexicana consiste en explicar
por qué la recesion (definida rigurosamente como dos —o mas— trimestres
consecutivos de crecimiento negativo del PIB, respecto de cada trimestre pre-
vio en cifras desestacionalizadas) comenzdé en México desde el cuarto tri-
mestre de 2000, mientras que Estados Unidos presento6, hasta el segundo
trimestre de 2001, una economia en desaceleracion, pero no en recesion,
segln las tltimas cifras (vease cuadro 1) disponibles del PIB trimestral.

El asunto no es trivial, habida cuenta de que las autoridades monetarias y
hacendarias de México hacen recaer las causas de la recesion nacional exclu-
sivamente en el frente externo, como si en el ambito interno todo estuviera
bien y las autoridades mexicanas hubieran actuado de manera 6ptima en
cada momento. “La desaceleracion experimentada por la economia mexicana
—afirma el Banco de México— se explica fundamentalmente por el debilita-
miento del crecimiento econémico en los Estados Unidos [...] La situacion por
la que atraviesa la economia de los Estados Unidos se ha transmitido a Méxi-
co a través de una importante caida en la demanda de exportaciones”.?’ Pre-
viamente, la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico (SHCP) habia sefialado:
“en el Gltimo trimestre del afio 2000 la economia mexicana empezo a presentar
indicios de desaceleracion, como consecuencia del menor ritmo de actividad
econdmica observado en los Estados Unidos”.?' Esta vision es congruente con

20 Banco de México, Informe sobre la inflacion abril-junio 2001, México, 2001.
21 Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, Informe sobre la situacion economica, las finan-
zas publicas y la deuda ptublica. Primer trimestre de 2001, México, 2001.
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la declaracion hecha a mediados del afio por el presidente Fox a los directivos
de Associated Press: “Necesitamos ir a la Basilica y rezarle a la virgen de
Guadalupe para que Estados Unidos se recupere”.??

EL MERCADO INTERNO Y LAS EXPORTACIONES

EN LA DINAMICA ECONOMICA NACIONAL/
DESENCADENAMIENTO ENDOGENO DE LA RECESION EN MEXICO
En realidad, las evidencias empiricas no validan la hipotesis de que la recesion
mexicana sea un simple efecto de la desaceleracion de la economia estadouni-
dense. En primer lugar, porque si bien el sector exportador es un componente
relevante de la dindmica econémica de México, no es el iinico factor ni el mas
importante: la economia de mercado interior contintia siendo el principal com-
ponente del sistema econémico mexicano y, por lo tanto, el principal motor de
su dinamica agregada.

En efecto, como se muestra en el cuadro 4, el elemento explicativo principal
de las variaciones en la tasa de crecimiento del PIB es, invariablemente, la de-
manda interna. En consecuencia, cuanto més alta es la tasa de crecimiento
del piB, mayor es la contribucion de la demanda interna al crecimiento eco-
ndémico: por ejemplo, en 1997, cuando el PIB crecid 6.8%, las exportaciones de
bienes y servicios solo contribuyeron con 1.1 puntos porcentuales de ese creci-
miento, mientras que la demanda interna contribuy6 con 5.7 puntos porcen-
tuales. Por el contrario, cuando la caida de la demanda interna es grande, como
ocurri6o en 1995, ni siquiera un crecimiento espectacular de las exportaciones
(en ese afo las exportaciones de mercancias crecieron 30.5% en ddlares corrien-
tes)® puede contrarrestar el impacto adverso de la caida del mercado interno
sobre el crecimiento econémico.

Entre las razones explicativas de esta relacion entre exportaciones y creci-
miento econémico —menor de la que habitualmente suponen los apologistas
de la liberalizacion comercial a ultranza— destaca la creciente desvinculaciéon
entre el sector exportador y el resto de la planta productiva mexicana.?* En

22 Claudia Ramos, “A un ano del 2 de julio. En sus propias palabras”, Reforma, lo. de julio
de 2001. La entrevista de Fox con Associated Press fue el 26 de junio.

23 Las exportaciones de mercancias saltaron de 69 900 millones de délares en 1994 a 79 500
millones de dolares en 1995 (Banco de México, Indicadores Economicos, Carpeta electronica).

24 Para un anélisis de las causas de este fendmeno véase Enrique Dussel Peters, La economia
de la polarizacion. Teoria y evolucion del cambio estructural de las manufacturas mexicanas (1988-
1996), México, UNAM/Jus, 1997; José Luis Calva, México mas alla del neoliberalismo, op. cit.; y
Luis E. Arjona y Kurt Unger, “Competitividad internacional y desarrollo tecnologico: la industria
manufacturera mexicana frente a la apertura comecial”, en Economia Mexicana, vol. V, nim. 2,
Meéxico, CIDE, 1996, entre otros.
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CUADRO 4

CONTRIBUCIONES AL CRECIMIENTO DEL PIB/
DEMANDA INTERNA Y EXPORTACIONES

Crecimiento originado en

Crecimiento Demanda Demanda
Afios real del PIB (%)" interna?® externa?
1995 —-6.2 -8.7 2.5
1996 5.1 3.2 1.9
1997 6.8 5.7 1.1
1998 4.8 3.4 1.4
1999 3.7 1.9 1.8
20004 6.9 5.3 1.6

1 La suma de la demanda interna y de las exportaciones de bienes y servicios, deduciendo en ambos casos
su contenido importado es igual al PIB.

2 Demanda interna neta de importaciones.

3 Exportaciones netas de su contenido impartido.

4 Estimaciones propias.

FUENTE: Para cifras 1995-1999 y tres primeras notas al pie, Banco de México, Informe Anual 1999, Méxi-

co, 2000; para 2000, estimaciones propias con base en INEGI, Sistema de Cuentas Nacionales de México, y

Banco de México, Informe Anual 2000, México, 2001.

una interesante evaluacion del flujo neto de divisas en la balanza comercial,
el profesor Vazquez Tercero mostro como el componente importado de las
exportaciones de la industria manufacturera, sin incluir maquiladoras, paso
de 15.3% en 1985, a 38.6% en 1990, a 41.1% en 1995 y a 47.2% en 1999. Asi,
la industria manufacturera no maquiladora se esta convirtiendo, cada vez
mas, en industria maquiladora. Si se incluyen las maquiladoras, la desvincu-
lacion entre la industria exportadora y la verdadera planta productiva
nacional es mayor: el componente importado de las exportaciones manufac-
tureras paso6 del 45.6% en 1985, al 56.4% en 1990, al 61.2% en 1995 y al
63.8% en 1999.%

Por eso, no obstante el notable crecimiento de las exportaciones durante
los altimos afios, su contribucion relativa al PIB nacional no se ha incremen-
tado, debido al creciente contenido importado de la produccién exportada, de
manera que el sector exportador se esta convirtiendo cada vez mas en una
economia de enclave, desvinculada del resto (la mayor parte) de la economia
nacional.? Como se muestra en el cuadro 5, las exportaciones totales de mer-

25 Héctor Vazquez Tercero, “Medicion flujo neto de divisas en la balanza comercial de Méxi-
co”, Comercio Exterior, octubre de 2000.

26 De hecho las exportaciones manufactureras se han concentrado en unas cuantas indus-
trias y empresas. Si se incluye la industria maquiladora, observa Enrique Dussel, “resulta que
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cancias (incluyendo petréleo, manufacturas, minerales, asi como productos
agropecuarios y pesqueros), pasaron del 27.6% del PIB en 1995, al 29% en el
anio 2000; sin embargo, durante el mismo lapso las importaciones de bienes
intermedios asociados a la exportacion pasaron del 14.1% del PIB al 16.7%, de
manera que las exportaciones netas de contenido importado, que en 1995
representaron 13.5% del PIB, apenas representaron 12.2% en el atio 2000. En
consecuencia, el efecto de arrastre de las exportaciones (por unidad de valor
o por punto porcentual del PIB de exportaciones brutas) sobre el conjunto de la
planta productiva mexicana se ha reducido en vez de incrementarse, de mane-
ra que el principal factor explicativo de la dinamica general de la economia
nacional contintia siendo el PIB producido para el mercado interno.

CUADRO 5
EXPORTACION DE MERCANCIAS VALOR BRUTO
Y NETO DE CONTENIDO IMPORTADO
(valores en precios corrientes)

Importacion Exportaciones
bienes intermedios netas de
Exportacion de asociados a la contenido
Producto mercancias exportacion importado
Interno Bruto Tipo
(millones de cambio Millones % Millones % Millones %
Afos de pesos) ($/dolar) de dolares del PIB de dolares  del PIB  de dolares  del PIB
1995 1840 431 6.39 79 500 27.6 40 753 14.1 38 747 13.5
1996 2 529 909 7.57 96 000 28.7 49 675 14.9 46 325 13.9
1997 3179120 7.90 110 431 274 59 403 14.8 51 028 12.7
1998 3 848 218 9.11 117 460 27.8 67 830 16.1 49 630 11.7
1999 4 588 540 9.54 136 391 28.4 78 358 16.3 58 033 12.1
2000 5432 355 9.45 166 424 29.0 96 056 16.7 70 368 12.2

FUENTE: Elaboracion propia con base en INEGI, Sistema de Cuentas Nacionales de México; y Banco de Méxi-
co, Informe Anual 1999, Informe Anual 2000, e Indicadores Economicos.

Ademas, la caida de las exportaciones no puede explicar el inicio de la rece-
sion en México, simplemente porque las exportaciones mexicanas comenza-

entre ésta (3 130 empresas en diciembre de 1998) y alrededor de 300 empresas [no maquilado-
ras] han participado en promedio con el 94.35% de las exportaciones totales durante 1993-1998
[...]. Este mismo grupo de empresas so6lo participa en promedio con el 5.59% de la poblacion ocu-
pada durante 1993-1998” (E. Dussel, “Los retos de la sociedad mexicana”, en Gaceta de Eco-
nomia, FE-UNAM, 25 de septiembre de 1999). Como senalan dos destacados especialistas: ”"Se ha
venido consolidando una reducida planta industrial de avanzada exportadora, con poco arraigo
y encadenamiento al resto de la economia nacional” (Luis E. Arjona y Kurt Unger, “Competi-
tividad internacional y desarrollo tecnologico: la industria manufacturera mexicana frente a la
apertura comercial”, en Economia Mexicana, vol. v, nam. 2, México, CIDE, 1996).
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ron a reducirse cuando la economia mexicana habia entrado ya en recesion.
Como se muestra en el cuadro 6, las exportaciones mexicanas continuaron
creciendo hasta octubre de 2000, cuando alcanzaron su nivel maximo. En cam-
bio, el indice general de la actividad industrial alcanz6 su nivel mas alto en
junio de 2000, y comenzo su declinacion en julio, con la particularidad de que
la industria de la construccion, considerada como el termometro de cualquier
economia, comenzo6 a contraerse desde junio de 2000, después de haber alcan-
zado su nivel maximo en mayo, en tanto que la industria manufacturera
comenzo su declinacién en agosto, después de haber alcanzado su nivel maxi-
mo en julio. Asimismo, las ventas al mayoreo en establecimientos comerciales,
que alcanzaron su punto méas alto en junio de 2000, comenzaron su decli-
nacién en julio; y exactamente lo mismo ocurrié con la formacion bruta de
capital fijo, que alcanzo6 su nivel mas alto en junio, e inici6 su caida en julio.
Finalmente, el Indicador Global de la Actividad Econémica, que aproximada-
mente puede considerarse como una medida del PIB mensual, alcanz6 su ni-
vel mas alto en agosto de 2000, y empez6 su declinacion en septiembre, la
cual se acentud en octubre, es decir, cuando todavia estaban creciendo las
exportaciones.

En suma: la recesion mexicana no fue desencadenada como consecuencia
de una menor demanda de importaciones en la debilitada economia estadou-
nidense. Ciertamente, la caida posterior de las exportaciones ha afectado el
crecimiento del PIB nacional, acentuando la recesion en la que ya habia entra-
do la economia mexicana.

Ahora bien, puesto que las evidencias empiricas corroboran que la rece-
sion mexicana no puede atribuirse simplemente al ciclo econdémico de nuestro
principal socio comercial, las verdaderas causas del inicio de la recesiéon en
México hay que buscarlas en casa.
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