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Hoy concluye un primer semestre que va a
pasar a la historia en México como el peor
en materia econdmica desde 1932.

La caida del PIB en los primeros seis
meses de 2009 sera cercana al 10 por cien-
to. Hasta ahora, desde que hay mediciones
semestrales, el peor periodo habia sido la
segunda parte de 1995, con una caida de 75
por ciento.

La pérdida de empleo sera superior a
los 300 mil puestos formales en el periodo,
lo que significa que desde el 1 de enero hasta
hoy desaparecieron mas de mil 600 trabajos
todos los dias del afio.

Este semestre también sera tinico en la
historia por el desplome historico de nues-
tras exportaciones. Las cifras del semestre
van a indicar una caida de alrededor de 30 por
ciento en nuestras ventas externas, algo ni re-
motamente visto en el pasado.

Otra de las caidas sin precedente de estos
seis meses es la de la industria manufacture-
ra, el sector que representa la modernidad en
Meéxico. Su descenso serd de 15 por ciento.

En la gran crisis de 1995, la caida en este
sector fue apenas de 5 por ciento.

Estos seis meses van a quedar como los
peores en materia de finanzas publicas,
por lo menos en cuanto a los ingresos tri-
butarios del Gobierno federal. La caida en
los primeros cinco meses del afo es de 174
por ciento en términos reales. Aun en el pri-
mer semestre de 1995, la caida de los ingre-
sos del Gobierno fue de 4 por ciento en tér-
minos reales, debido al alza del IVA de 10 a
15 por ciento.

Quienes tienen la edad suficiente para
acordarse de las otras crisis dicen que no han
visto nada parecido, sobre todo por la genera-
lidad de la problematica.

Quizas habiamos vivido circunstancias
mas severas en sectores especificos, pero nun-
ca de modo tan extenso y generalizado.

Este semestre también va a pasar a la
historia por haber sido el mas violento has-
ta ahora, como producto de la lucha contra
el narco y de la guerra entre las mafias. Pro-
bablemente el niimero de ejecutados llegue
a las 2 mil 600 personas en estos meses.

Pero, sobre todo, los meses que transcu-
rrieron ya en este 2009 van a ser la prueba de
que ala clase politica mexicana la circuns-
tancia le quedo grande.

Tuvimos quiza las peores campanas
electorales federales que se recuerden, en
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Les qued6 grande el momento
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A los politicos les quedé grande el momento.
Los desafios son demasiados y no parecen

poder con el paquete.

el contexto de la peor crisis econémica de
la historia moderna y con una crisis de se-
guridad sin precedentes.

Uno se hubiera imaginado que las fuerzas
politicas iban a estar volcadas en las propues-
tas para salir de esta circunstancia tan grave y
que tendriamos una deliberacion publica co-
mo no la hemos tenido en nuestra historia pa-
ra poder resolver las crisis.

Pero lo que tuvimos fue una vulgar lucha
por las curules practicamente sin propuestas
y casi sin discusion. Aparecieron las ambicio-
nes, las fracciones, las fracturas, pero estuvie-
ron ausentes las ideas.

Si lo que vimos en las campafias es un
adelanto de lo que nos espera en la proxima

e

legislatura, ya nos podemos olvidar del cre-
cimiento y, desde luego, del desarrollo, por-
que los politicos, que tienen en sus manos las
decisiones para crear las condiciones adecua-
das para ello, seguramente van a estar dedica-
dos a la busqueda de la preservacion de sus
espacios de poder.

Este hecho se va a traducir probablemen-
te en una escasa legitimidad de quienes ten-
gan el mayor niimero de votos en la Camara.

Si, por ejemplo, la fuerza politica con
el mayor numero de votos alcanza el 38 por
ciento de la votacion efectiva y entre el abs-
tencionismo y los votos nulos se llega al 63
por ciento, entonces la primera fuerza politi-
ca en la Camara de Diputados tendra el res-
paldo de apenas el 14 por ciento del electo-
rado potencial.

La esperanza es lo ultimo que muere, pe-
ro a veces hay que hacer mucho esfuerzo pa-
ra no perderla.

enrique.quintana@reforma.com

La economia
en tiempos electorales

(Crecimiento del PIB en el semestre previo a las elecciones)
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* gstimado Fuente: INEGI y estimaciones propias.

 Caida
del 20%

Hay mucha confusion sobre

los precios de las viviendas.
En todo el mundo, muchas

personas creen que como la

tierra se esta acabando en una

economia mundial que crece

rapidamente, los precios de

las casas y los departamentos deberian au-
mentar a un ritmo muy acelerado.

Esa confusion alent6 a la gente a comprar
casas por su valor de inversion -y fue asiuna de
las principales causas de las burbujas inmobi-
liarias en todo el mundo, cuyo colapso alimen-
t6 la crisis econdmica actual. En efecto, muchas
personas ya se estan frotando las manos ante
las posibilidades especulativas de comprar ca-
sas en los mercados deprimidos de hoy.

Pero en realidad no hay escasez de tierra.
Todos los paises principales del mundo tie-
nen tierra en abundancia en forma de gran-
jas y bosques, y gran parte de esa tierra po-
dria convertirse algun dia en terrenos urba-
nos. Menos del uno por ciento de la tierra del
planeta esta urbanizada densamente, e inclu-
so en los paises principales mas poblados la
proporcion no llega al 10 por ciento.

Frecuentemente hay barreras reglamenta-
rias para convertir las tierras rurales en urbanas,
pero éstas tienden a debilitarse a largo plazo si
los incentivos econdmicos para evitarlas son lo
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Lecciones olvidadas de la burbuja
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suficientemente fuertes. Cada vez es méas dificil
para los gobiernos decir a sus ciudadanos que
no pueden tener una vivienda asequible debi-
do a las restricciones al uso del suelo.

El precio de las tierras rurales no ha creci-
do a un ritmo suficiente para enriquecer a los
inversionistas. En EU, el precio de las tierras
agricolas solo aumento 0.9 por ciento anual en
términos reales en todo el Siglo 20. Los mayores
beneficios que han obtenido los inversionistas
provienen de las ganancias de las agroindustrias,
no del aumento de los precios de la tierra.

Segun el Departamento de Agricultura es-
tadounidense el precio promedio de una hec-
tarea de tierras de cultivo era de unicamente
6 mil 800 ddlares en 2008, y en esa superficie
se podrian construir entre 10 y 20 viviendas
unifamiliares rodeadas de predios amplios o
un edificio de departamentos para 300 perso-
nas. El costo de la tierra podria facilmente ser
de apenas 20 dolares por persona 0 menos de
0.50 délares a lo largo de una vida.

Muchas personas piensan que la expe-
riencia de EU no se puede generalizar porque
el pais tiene mucha tierra en relacion con su
poblacion. La poblacion por kilometro cua-
drado en 2005 fue de 31 en EU, comparada
con 53 en México, 138 en China, 246 en el Rei-
no Unido, 337 en Japon y 344 en la India.

Pero en la medida en que los produc-

tos de la tierra se comercian en los mercados
mundiales, el precio de cualquier tipo concre-
to de tierra deberia ser aproximadamente el
mismo en todas partes.

La escasez de materiales de construccion
tampoco parece ser una razon para esperar
que los precios de las viviendas aumenten. Por
ejemplo, en EU, el Indice de precios de la cons-
truccion de la publicacion Engineering News
Record ha disminuido en relacion con los pre-
cios al consumidor en los tltimos 30 afios. En
la medida en que existe un mercado mundial
para estos factores de produccion, la situacion
no deberia ser muy distinta en otros paises.

Una falacia aun mds preocupante es que
la gente tiende a confundir los niveles de
precios con el ritmo de cambio de los pre-
cios. Creen que los argumentos que indican
que los precios de las viviendas son mas al-
tos en un pais que en otro también mues-
tran que el ritmo de aumento de los precios
es mas acelerado.

Pero es probable que lo que suceda sea
exactamente lo contrario. Los precios mas
elevados en un pais pueden tender a crear las
condiciones para que caigan en el futuro.

Eltipo de expectativas de los precios de los
bienes raices en las recientes burbujas ha sido
muy poco realista. Hace algunos afios, Karl Ca-
se y yo preguntamos a compradores de vivien-

das en ciudades de EU que experimentaban
burbujas cuanto crefan que el precio de sus vi-
viendas aumentaria anualmente en los siguien-
tes diez afos. La respuesta promedio fue de 10
por ciento anual. Si aplicamos esa tasa com-
puesta a lo largo de diez afios, resulta que esta-
ban esperando un aumento por un factor de 2.5
y, si se extrapola, por un factor de 2 mil a lo lar-
go de una vida. Los precios de las viviendas no
pueden tener esos aumentos durante periodos
largos porque nadie podria comprar una casa.

La verdad aleccionadora es que la cri-
sis econdmica mundial actual fue provocada
principalmente por el colapso de las burbujas
especulativas de los mercados de bienes rai-
ces (y de valores) -burbujas a las que contri-
buyd una confusion generalizada de los fac-
tores que influyen en los precios. Estas con-
fusiones no se han aclarado, lo que significa
que podrian volver a ocurrir los mismos tras-
tornos especulativos.

Robert J. Shiller, profesor de economia en la Universidad
de Yale y economista en jefe de MacroMarkets LLC es
coautor, con George Akerlof, de Animal Spirits: How
Human Psychology Drives the Economy and Why It
Matters for Global Capitalism.
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El fracaso
del capital
financiero
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Como parte de la estrategia

de laliberalizacién iniciada

a finales de 1987 por la Ad-
ministracion de Salinas de

Gortari -y hasta 2009-, los

responsables de la politica

macroeconémica y del sec-
tor publico federal decidieron que no era

necesario e indispensable contar con

bancos y capital financiero mexicano en

México. Lo anterior pudiera parecer para-
déjico considerando que el sector financie-
ro -comercial y publico- habia jugado un

papel importante en el financiamiento del

desarrollo econémico del pais desde antes

de la primera mitad del Siglo 20.

En aras de la eficiencia y de que apa-
rentemente todo lo privado funciona me-
jor que lo publico, ademas de masivos cos-
tos ante la socializacion de las pérdidas en
las crisis de los ochenta y de nuevo a me-
diados de los noventa, el capital financiero
se privatizd y, posteriormente, fue vendido
ala banca extranjera. Hoy, mas del 90 por
ciento de los activos de la banca comercial
estan en manos de la banca extranjera.

En el contexto de la actual crisis global,
las condiciones descritas son relevantes. Da-
do que la banca comercial extranjera no tie-
ne sus matrices en México, ademas de ha-
ber realizado masivas ganancias en la tiltima
década y haberse convertido, en ciertos mo-
mentos, en una de las filiales mas apreciadas
de diversos bancos por su rentabilidad, se han
ahorrado miles de millones de dolares si com-
paramos los resultados con las experiencias
histéricas en México y en Estados Unidos.

Elbajo crecimiento de la economia mexi-
cana en las ultimas dos décadas y las perspec-
tivas para 2009-2010 estan estrechamente
vinculadas con la falta de financiamiento de
la banca al sector productivo. Los Indicado-
res del Banco Mundial reflejan que el crédito
doméstico al sector privado (como porcentaje
del PIB) nunca se recuperd de los niveles mas
altos alcanzados en la primera mitad de los
noventa, superiores al 38 por ciento del PIB
en 1994, a niveles inferiores al 20 por ciento
hasta 2007 Es decir; conlaprivatizacion del
sector bancario no se cumplié lIa primera
expectativa en términos de eficiencia y
mayores recursos y México no ha logrado,
hasta hoy, recuperar el financiamiento reque-
rido para el crecimiento de su sector produc-
tivo. El nivel de financiamiento al sector pri-
vado es muy inferior al de otros paises. En
Brasil, por ejemplo, los niveles de financia-
miento sobre el PIB son de dos a tres ve-
ces superiores; en Chile, en 2007, fue cua-
tro veces superior, y en China, mas de cin-
co veces. Estas tendencias se han reforzado
desde la privatizacion de los bancos en Méxi-
co e implican profundas diferencias en la ca-
pacidad de crecer en el largo plazo.

La informacién del Banco de México
analiza con detalle las caracteristicas del fi-
nanciamiento al sector privado. Hasta finales
de 2008, el financiamiento otorgado alas em-
presas apenas si represento el 2799 por cien-
to de 1994 y niveles muy inferiores al de cual-
quier otro periodo anterior a la privatizacion.
Los proveedores siguen siendo, desde los no-
venta, la principal fuente de financiamiento
de las empresas y en un 63 por ciento a fina-
les de 2008 para las pequefias empresas. Es
decir, la banca comercial no ha logrado inte-
grarse a las necesidades de las empresas. Por
ltimo, existe una enorme brecha entrela
demanda por financiamiento y su efecti-
va obtencion. En 2008 solo 23.5 por ciento
de las pequeiias empresas obtuvo finan-
ciamiento, aunque 2/3 partes esperaba
obtenerlo en los siguientes tres meses.

Todo lo anterior nos refleja, entre otras
cosas, que la falta de capital financiero en
México ha tenido grandes costos y que se-
ran incluso mayores en el corto y media-
no plazos. Sin financiamiento no sera po-
sible lograr una rapida recuperacion en
20092011 y mucho menos las inversiones
requeridas para las transformaciones produc-
tivas y tecnoldgicas a las que se enfrentara la
economia mexicana. Independientemente
del fracaso de la privatizacion en términos de
crecimiento y empleo, gquién proveera el fi-
nanciamiento requerido en 2009-2011?

Profesor del Posgrado en Economia de la UNAM
Coordinador del Centro de Estudios China-México
de la UNAM httpy//dusselpeters.com
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Disminuye por crisis
laapertura de franquicias

Cd. de México.- Para este afio, la apertu-
ra de franquicias a nivel nacional sera de en-
tre 10 y 11 por ciento, cuatro puntos porcen-
tuales menor que el crecimiento promedio
de los afos anteriores, segin la consultora
del ramo Feher & Feher. Su director, Ferenz
Feher, explico que esta caida se debe prin-
cipalmente a la crisis econémica mundial, a
la competencia dentro de este giro de nego-
cios, y también al impacto que dejo el brote
de influenza A HINL

Dayna Meré

Atraeran en Monterrey
turismo de adicciones

Monterrey.- Con una inversion de 500 mil
pesos y un modelo de negocios basado en
la rutina de vacaciones de verano, la empre-
sa Programas de Bienestar Integral buscara
atraer pacientes extranjeros a programas de
tratamiento contra adicciones. La oferta sera
para 24 tipos de adicciones, con una duracién
de 28 dias y un costo de 125 mil pesos, infor-
mo Gilberto Salazar, director de PBI. Para el
12 de septiembre agregaran a Canctin como
destino y, para el 12 de noviembre, Los Cabos.
Palmira Gonzdlez

Desarrollan DF, Jaliscoy NL
mas tecnologia, segun IMPI

Cd. de México.- El Distrito Federal, Jalisco
y Nuevo Leo6n encabezaron la lista de bus-
quedas tecnoldgicas en el Instituto Mexica-
no de la Propiedad Intelectual en 2008, lo
que significa que son lugares donde se de-
sarrollan mas proyectos de investigacién en
este tema, segun el documento “El IMPI en
cifras 2009”. Antonio Camacho, director di-
visional de Promocion y Servicios de Infor-
macion Tecnoldgica del IMPI, explicd que
las busquedas pueden tener dos intencio-
nes: verificar que no invadiran una patente
0 marca en este rubro y para apoyar proyec-
tos de investigacion en este campo.

Dayna Meré

Dudan auditores
sobre viabilidad de Gruma

Cd. de México.- Grupo Maseca informd
ayer en un documento entregado a la Comi-
sion de Bolsa y Valores de EU que sus audi-
tores externos tienen “sustanciales dudas”
sobre si podra seguir en el negocio. El pasado
23 de marzo, Gruma acordo6 con Credit Suis-
se Group, Deutsche Bank y JPMorgan Chase
pagar 668.3 millones de dolares para cerrar
los contratos de derivados del tipo de cam-
bio, cuyo valor se desplomé cuando el peso
perdid 20 por ciento de su valor en el cuarto
trimestre de 2008. “No tenemos actualmente
suficiente liquidez para repagar la obligacion
de 668.3 millones de dodlares”, dijo Gruma.
Bloomberg

Superan a México
eninversion de capital privado

Cd. de México.- Brasil y Colombia supera-
ran a México en la lista de paises latinoame-
ricanos que seran mas atractivos para la in-
version de capital privado en los proximos
12 meses, segun la primera encuesta de con-
fianza aplicada por la empresa de consul-
toria Deloitte. Los paises con menor acti-
vidad para el siguiente afio son Argentina y
Venezuela.

Jessika Becerra
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