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Al adelantar algunos aspectos de
lo que seri el desempefio de la
economia en los siguientes afios,
el FMI expresa sus temores para
el largo plazo.

El Fondo presento ayer el re-
sumen de un estudio acerca de
las consecuencias de las crisis
bancarias en el mundo.

El punto es que cuando una
crisis econémica es consecuencia
de una crisis financiera, entonces
el comportamiento del ciclo eco-
némico es diferénte.

En lugar de “normalizar” la
tendencia después de los efectos
de la crisis bancaria, hay un retra-
5o,y aun en el largo plazo, 7 afios
después, el nivel del PIB se ubi-
c6 hasta 10 por ciento por abajo
del comportamiento que ten-
dria antes de lIa crisis.

M3s all de la temporalidad
especifica, lo que este hecho sig-
nifica es que tras una crisis banca-
ria hay un lastre en el crecimiento
por un plazo muy largo.

Entre algunos economistas
existe la tendencia a ver la crisis
actual como si fuera simplemen-
te un episodio méis de un ciclo
econ6mico. Asi que cuando ya se
presentan los signos de la recupe-
racion, piensan que el ambiente
puede cambiar enteramente.

De acuerdo con este estudio
del FMI que comienza con las
crisis de 1870, las crisis financie-
ras no dan lugar a ciclos “norma-
les”, sino a etapas de bajo cre-
un periodo muy largo.

Muchos expertos han adver-
tido que los estimulos fiscales que
han amortiguado la caida y que
en algunos casos han permitido -

El 1 de octubre, el FMI dara a
conocer en detalle sus expectativas

respecto a la economia mundial.

una leve recuperacion no se van a
mantener por tiempo indefinido.

Existe la sospecha de que
cuando se retiren los estimu-
los se venga para abajo el leve
crecimiento que ya se habria al-
canzado.

Todavia estamos en una cir-
cunstancia inédita.

Enfrentamos una crisis que
tuvo el potencial de convertirse
en una gran depresién, pero aho-
ra en escala mundial, y una inter-
vencion, muy agresiva y muy cos-
tosa de gobiernos y bancos cen-
trales pudo frenar la caida.

Sin embargo, no esta claro
por cuanto tiempo se puedan
mantener los estimulos fisca-
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les y monetarios.
Lo tnico seguro es que no
podran ser permanentes.

Los expertos recuerdan que
tras la vigorosa recuperacién en
Estados Unidos, que de 1934 a
1937 logro un crecimiento anual
medio de 94 por ciento, la eco-
nomia volvié a caerse en 1938
en 34 por ciento, cuando el Go-
bierno de Roosevelt decidié limi-
tar los estimulos econdmicos.

Hoy no se calcula que las
medidas para incentivar la ac-
tividad econémica vayan a du-
rar 4 afios, como ocurrid enton-
ces. Duraran menos. Por lo mis-
mo, no se sabe bien a bien qué va
a pasar cuando se quite la respi-
racion artificial a casi toda la eco-
nomia mundial.

Por esa razén es que la eco-
nomia mexicana tiene una ven-
tana de oportunidad que no va
a ir mas alla de uno a 2 afios pa-
ra crear condiciones que incenti-
ven la inversién privada.

Un mayor déficit piiblico, co-
mo lo que se ha propuesto por di-
versos sectores, incentivaria la de-
manda por algunos meses o quiza
por un afio, pero probablemen-
te se convertiria en un lastre ha-
cia delante.

Con esta perspectiva que el
FMI ha trazado, se convierte en
algo de mucho mayor urgencia
definir una estrategia para operar
en un lapso breve toda una serie
de cambios que permitan un cre-
cimiento acelerado de la inver-
sién privada en México.

Llegamos de nuevo a lo mis-
mo. O hacemos reformas que in-
centiven en serio al capital, como
la apertura plena a la competen-
cia a un sinniimero de sectores
que van desde la refinacién has-
ta la telefonia fija, o de plano ten-
dremos un largo periodo de va-
cas flacas.
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