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Para entender en donde estamos y hacia

donde nos dirigimos, e€s necesario mirar
de donde venimos:

Crecimiento, inversion y comercio




tasa de crecimiento
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Keynes vive: dinamica del PIB y la
inversion, 1970-2004
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ILas crisis del sector externo

tipo de cambio real, balance comereial y cuenta corriente
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Reftormas en los 90: se multiplica el
comercio exterior

Comercio Exterior de bienes, 1991-2004

(Miles de millones de ddlares)
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Fuente: INEGI.




Peto Manufactuta es fuertemente deficitaria
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Evolucion 1996-2000; los factores clave

> Alto ctecimiento (5% anual), impulsado por
cconomia de los EUA.

=" Devaluacion TCR => Exportaciones se
convierten en “motor’” de crecimiento (aunque
efectos multiplicadores son pequenos).

., Politica economica: ortodoxia para “estabilidad

macroeconomica’: inflacion, finanzas publicas
“sanas,” tipo de cambio flexible, restriccion
monetaria (crecimiento y empleo residuales)
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Determinantes del crecimiento




Coyuntura 2000-2003

* Fin de ciclo EXPANSIVO de EUA determina recesion
de economia de México.

*: A diferencia de EUA, la PE responde proci-

clicamente, acentia efecto recesivo de economia
internacional

*, Competitividad a la baja y China surge con fuerza.

®, El PIB per capita retrocede tres anos seguidos
(2001/02/03) pot primera vez en décadas




El crecimiento se empezo a desacelerar en
2000/111...

Tasa de crecimiento del PIB trimestral




... patra configurat estancamiento en 2001-2003, aunque

recuperacion de EUA ayuda en 2004 ...

2001 2002 2005
Crecimiento PIB" -0.2 0.8 1.4

[BCE /PPIB 19.7 19.4
Ahotro interno 17.9 18.4

Inflacion 4.4 5.7
Balance ptiblico D -0.73 -1.2

RESP. " 3.83

. (%P1B)
Cuenta corriente

[ED/CtaCte




Factores de crecimiento en 2004-2005:

*.Demanda interna (I, C), apuntalada por:
¥, Credito al sector privado (crece 40% real)

. ILas remesas, relevantes a nivel local, empiezan a ser

tfactor a nivel macro: 2.5% del PIB y 3.5% del
consumo privado en 2004

*, Manufactura EUA | aunque menos dinamica en

2005 ...




[La dependencia del ciclo manufacturero

mexicano con el de EUA es notoria

PIB yExportaciones de M anufactura M éxico
PIB M anufactura EU
(Variacié n Anual)
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Politica economica

> Intlacion sigue siendo objetivo basico

> Austeridad en gasto publico

= Restriccion monetaria (1 al alza)
* Régimen cambiario de tlotacion

*: Reformas estancadas



Escenario macroeconomico en 2005

;,s€ desactiva alerta extracconoémica?
PIB: 3.8%
Inversion privada: 6.5%; consumo privado: 4.2%
Tasa de desempleo abierto: 3.8%
Inflacion (dic-dic): 4%
CETES (cierre de afio): 9.6%
Tipo de cambio (pesos por USS, cierre de afio): 11.7
' Cta corriente: USS 13,000 millones (1.9% del PIB)
t [ED: US$ 13,500
v Remesas: USS 18,000-20,000 millones
' Balanza comercial: US$ -12,500 millones
. Crecimiento de exportaciones no petroleras: 9%

Fuente: Con base en Encuesta del Banco de México a especialistas del sector privado, 3 de octubre de 2003.
a. CEPAL
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Determinantes del crecimiento en el largo plazo




El pais precisa un crecimiento
economico de al menos 6% para generar
los empleos que demanda la poblacion

.qué posibilidades existen para lograrlo?

. Que se requiere?




I5] corto plazo

 Panorama general de incertidumbre y expectativas

moderadas
« Factores limitantes del crecimiento en el corto

plazo:

Externos
*Economia mundial (EUA)
*China
*Petrdleo

Internos
*Falta de cambios estructurales
Incertidumbre politica interna
*Debilidad mercado interno

Fuente: Encuesta Banco de M éxico a analistas del sector privado, mayo 2005




Hl mediano-largo plazo

Dinamica de la inversion
Rearticulacion aparato productivo
Reactivacion mercado interno

Papel sistema bancario

Entorno internacional (China, petroleo)

Evolucion economia EUA incide cada vez mas




Consecuencias de la pasividad de la politica
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publica
Il pais precisa una tasa de inversion elevada para crecer

mas aceletadamente

Segun la encuesta del Banco de México, para ello se
requicten reformas fiscal, laboral, pensiones y energética

(60%0 de las respuestas)

® Hs poco probable que haya avances de reformas en lo que

resta de la presente administracion y
Como la politica economica es pasiva ...

Poco probable que Inversion repunte



...por tanto, hay que deshacer cuellos de
botella internos. . .

Reformas pendientes
Fiscal, telecomunicaciones, eléctrica, laboral,
fmanciera,
Pregunta clave ;qué clase de reformas?
El dilema del PNFD: Reformas y crecimiento

Fragilidad finanzas publicas
Exigua carga tributaria: 11% del PIB
Ingresos publicos dependientes de petroleo
Economia requiere mas dmamismo para generar
ingresos fiscales




Mejoran las cuentas fiscales?

Sector publico: escenario fiscal 2003-2004
(%PIB)

2003

Balance financiero -1.36
Partidas adicionales -1.20
IPAB -0.16
FARAC -0.02
Programa Rest. en UDIS 0.00
Pidiregas -1.05
Programa Apoyo deudores 0.03
RFSP (con 1ngresos no recurrentes) -2.52
RFSP (sin ingresos no recurrentes) -3.24

Fuente: Banco de México Informe anual 2004




[.a deuda no es lo que parece

Sector publico: deuda neta
Saldos a fin de periodo (%PIB)

2003

a. Deuda economica amplia 21.5
externa 11.6
interna 10.0
b. Partidas adicionales 16.3
IPAB 9.0
FARAC (rescate carreteras) 1.9
Programa Restrut UDIS 0.6
Pidiregas 4.8
Apoyo a deudores banca 0.1
a+b. Deuda neta total sector publico 37.9

Fuente: Banco de México.




|2 carga tributatia es baja y los ingresos

petroleros son determinantes

Ingresos del Gobierno Federal, 2004.

(Porcentajes respecto al PIB)

~  Ingresos
petroleros
8.4%

Ingresos no
petroleros
14.9%

0
Fuente: SHCP.




cuellos de botella ...

Debilidad del sistema bancario
Magro financiamiento bancario a sector privado limita
crecimiento y, por tanto, competitividad/productividad

Restriccion externa al crecimiento

Acceso a divisas es vulnerable (IED, petroleo, maquila,
remesas, X en un solo mercado)

Alto deficit comercial puede frenar crecimiento
economico en LP

Fortalecer encadenamientos mternos y diversificar
comercio posibilitaria multiplicar la creacion de valor
agregado, empleo e ingresos.




El desarrollo economico de un
pals requiere de una
industrializacion eficiente; el

estado puede y debe contribuir a
tal objetivo, actuando conjunta y
coordinadamente con el sector
privado
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