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RESUMEN

Este articulo analiza la desaceleracion del crecimiento en la economia mexicana du-
rante los periodos de reforma y posreforma. Examina cuatro posible factores de-
trds de la desaceleracién del crecimiento. Primero, el papel de la integracion
comercial internacional muestra que las reformas comerciales de los afios ochenta y
noventa fueron de hecho muy exitosas en estimular el crecimiento de las exporta-
ciones y la apertura comercial aunque no en promover una pauta de especializacién
comercial dindmica. Segundo, la desaceleracién del crecimiento de la productivi-
dad debe ser vista como una consecuencia y no una causa de la desaceleracion del
crecimiento en la medida en que la evolucién del crecimiento de la productividad
estd estrechamente asociado a la expansién del subempleo en el sector terciario.
Tercero, el andlisis del papel de la formacion de capital humano sugiere que los in-
dicadores de educacién y salud han estado mejorando durante el periodo reciente,
en parte como consecuencia del bono demogréfico, y no pueden ser responsables
por la caida en el producto por trabajador presentada desde principios de los afios
ochenta. Por tiltimo, el articulo se centra en lo que se piensa que es el determinante
primario de la desaceleracién del crecimiento, la baja tasa de acumulacién de capital
fisico.

* Palabras clave: crecimiento econémico, México. Clasificacion JEL: O11, O40, O54. Articulo re-
cibido en agosto de 2007. El autor agradece los comentarios de José Casar, Rolando Cordera y Juan
Carlos Moreno Brid a una versién anterior de este articulo.
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ABSTRACT

This paper discusses the growth slowdown of the Mexican economy during the re-
form and post reform periods. It addresses four possible factors behind the growth
deceleration. First, the role of international trade integration showing that the tra-
de policy reforms of the 1980s and 1990s were in fact very successful in enhancing
export growth and trade openness but not in promoting a dynamic pattern of trade
specialization. Second, the productivity growth slowdown arguing that this should
be seen as a consequence rather than a cause of the growth deceleration as the
evolution of productivity growth is closely associated to the expansion of tertiary
underemployment. Third, the discussion of the role of human capital formation
suggests that educational and health indicators have been improving during the re-
cent period, partly as a consequence of the demographic bonus, and cannot be held
responsible for the fall in output per worker that has taken place since the early
1980s. Finally, the paper focuses on what it believes is the primary determinant of
the growth slowdown, the low rate of physical capital accumulation.

INTRODUCCION

Durante los dos pasados decenios y medio el ritmo del desarrollo econé-
mico en México ha sufrido una severa desaceleraciéon comparado con
la norma histérica de los 40 afios anteriores. Entre 1981 y 2005 el PIB per ca-
pita de México ha crecido a una tasa promedio anual de s6lo 0.5% (cuadro
1) que se compara muy desfavorablemente con la norma histérica de 3.2%
durante el periodo 1940-1981. Este mediocre desempefio se debe en parte a
la caida de los ingresos per capita de 1982 a 1989, un periodo caracterizado
por fuertes choques externos, una aguda inestabilidad macroeconémica y
una continua transferencia de recursos hacia el exterior en el marco de un
severo racionamiento del crédito externo. Pero aun dejando de lado este pe-
riodo, el crecimiento econémico ha sido decepcionante: entre 1990 y 2005,
el producto per capita se expandi6 a una tasa anual de 1.5% (cuadro 1) y ello
en el contexto de una gran volatilidad de la actividad econémica.

CUADRO 1. Crecimiento del PIB per capita y del PIB por trabajador

1940-1981 1981-2005 1990-2005
PIB per capita 3.2 0.5 1.5
PIB por trabajador 3.12 -0.7 0.3

FUENTE: Basado en INEGI, Penn World, Table 6.2, y Banco Mundial, World Development Indicators.
21960-1981.
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Aun este magro crecimiento reciente debe ser atribuido al rdpido aumento
de la tasa de participacion de la fuerza de trabajo, ya que el PIB por trabaja-
dor ha de hecho caido en el periodo 1981-2005 y se ha estancado desde 1990
(cuadro 1). La desaceleracion del crecimiento es asi particularmente grave
en la medida en que implica haber desperdiciado el “bono demogrifico”
asociado con la transicién hacia tasas bajas de crecimiento de la poblacién
en el contexto de un todavia muy dindmico crecimiento de la poblacién en
edad de trabajar." En estas condiciones, en las que en otras experiencias his-
téricas se observa una aceleracién en el crecimiento de los ingresos per capita,
en el caso mexicano lo que uno observa es un creciente subempleo de la fuer-
za de trabajo y una desaceleracion en el crecimiento de los ingresos per capita.

El crecimiento del PIB per capita no sélo ha caido por debajo de la expe-
riencia histérica del periodo anterior a la crisis de la deuda. También ha re-
sultado inferior al crecimiento de la mayoria de las regiones del mundo,
paises ricos y pobres, exportadores e importadores de petréleo, reformado-
res y no reformadores. El declive relativo de la economia mexicana ha tenido
lugar con respecto a los principales grupos de paises, incluida la América
Latina y el Caribe, con la excepcién de Africa al sur del Sahara y de las econo-
mias en transicién de Europa y Asia Central. Ademds, este declive relativo
no es una caracteristica exclusiva del decenio perdido de los afios ochenta,
ya que ha continuado (aunque a un ritmo mas moderado) durante el perio-
do desde 1990 (cuadro 2). Asi, en particular, en lugar de cerrarse, la brecha
con los paises de altos ingresos de la OCDE se ha ampliado.

CUADRO 2. PIB per capita de México en relacion con el PIB per capita
de regiones
(Délares de 2000)

1981 1990 2005
Asia del Este y Pacifico 7.78 4.12 1.73
Asia del Sur 7.01 4.68 3.23
Africa al sur del Sahara 4.37 4.31 4.94
Africa del Norte y Medio Oriente 2.19 1.85 1.66
Mundo 1.55 1.21 1.08
América Latina y el Caribe 1.30 1.25 1.21
Europa y Asia Central? — 0.99 1.09
Paises de altos ingresos de la OCDE 0.46 0.33 0.30

FUENTE: Basado en Banco Mundial, World Development Indicators (on line).
a Paises en desarrollo.

1 Como se muestra en el cuadro 10, como resultado de esta transicién la tasa de dependencia cay6
de 95.8 2 56.4% entre 1980 y 2005.
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|. EXPANSION COMERCIAL SIN CRECIMIENTO IMPULSADO POR LAS EXPORTACIONES

Al revisar las causas del lento crecimiento de la economia mexicana debe-
mos en primer lugar descartar la falta de integracion comercial internacional
y de crecimiento de las exportaciones.” Las premisas segtin las cuales el pro-
ceso de liberacién comercial, iniciado a mediados de los afios ochenta, debia
de mejorar el crecimiento de la economia fueron dos: 7) las exportaciones y
el comercio exterior de manera més general se verfan estimulados por la li-
beracion en la medida en que ésta eliminaria el sesgo antiexportador de la
proteccién comercial y abrirfa los mercados internos a la competencia del
exterior, y iz) la expansién del comercio internacional actuaria como un mo-
tor de crecimiento al mejorar la asignacién de recursos y la eficiencia dina-
mica de la economia en la medida en que la competencia en los mercados
interno e internacional forzaria a los productores a adoptar tecnologias de
punta, lo que acelera el progreso tecnolégico, mejora la productividad glo-
bal y fortalece la competitividad internacional.

El primero de estos supuestos resulté correcto. Es indudable que la libe-
racién comercial, al eliminar el sesgo antiexportador de la proteccidn, ha es-
timulado enormemente el crecimiento de las exportaciones. El crecimiento
de las exportaciones desde principios de los afios ochenta ha sido muy rapi-
do (mayor a 8% al afio) y se ha acelerado desde que el Tratado de Libre Co-
mercio de América del Norte (TLCAN) entrd en vigencia. Ese crecimiento
aument6 de una tasa de 5.8% al afio en el periodo 1982-1993 aunade 11.1%
entre 1993 y 2005 (cuadro 3), con las exportaciones no petroleras creciendo
a ritmos alin mds altos. Aunque claramente inferior al de China o Corea del
Sur, la tasa de crecimiento de las exportaciones en el segundo periodo es so-
bresaliente en el contexto internacional: similar al de Turquia y claramente
superior al de Argentina, Brasil, Chile, Malasia y Tailandia (cuadro 3).

Las exportaciones (y las importaciones) se expandieron a tal grado que el
total combinado como proporcién del PIB aumentd de 27% en promedio en
el periodo 1982-1984 a cerca de 60% en 2001-2005. Aunque no alcanza los
montos de algunos paises del Este de Asia, esta medida tradicional del grado
de apertura comercial es aproximadamente el doble de la de Argentina o
Brasil, y no estd lejos de la de Chile, una economia més pequefia y por ello
tendiente a ser mds abierta (cuadro 4).

2 Véase una explicacién de la baja tasa de crecimiento de las economias latinoamericanas que desta-

ca el atin bajo grado de integracién comercial internacional en la regién (sobre todo en comparacién
con el Este de Asia), en De Gregorio (2005).
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CUADRO 3. Crecimiento de las exportaciones (tasas promedio annal)
Meéxico y otros paises en desarrollo

(Porcentaje)

1982-1993 1993-2005

China 6.9 18.3
Corea del Sur 10.9 14.4
Turquia 7.0 11.7
México 5.8 11.1
Brasil 8.0 9.3
Malasia 12.3 9.2b
Argentina 3.7 8.0°
Chile 8.4 8.0
Tailandia 14.5 7.5

FUENTE: Banco Mundial, World Development Indicators (on line).

a41987-1993.

b 1993-2004.

Sin embargo, la segunda premisa no se cumplié. Claramente, el comercio
internacional no ha actuado como un motor de crecimiento suficientemente
potente, capaz de conducir a una mejora considerable del crecimiento de la
economia. Ha habido un veloz crecimiento de las exportaciones pero no un
rapido proceso de crecimiento impulsado por las exportaciones. ¢ Por qué la
rapida expansién del comercio no ha logrado generar un crecimiento con
bases amplias? Una primera cuestién por examinar aqui es la de los benefi-
cios tecnoldgicos que las empresas obtienen de la actividad exportadora y el
tema asociado de la causalidad entre el desempeifio de las exportaciones y
el de la productividad. La evidencia proveniente de anélisis microeconomé-

CUADRO 4. Participacion del comercio exterior en el PIB de México
y otros paises en desarrollo

(Porcentaje)

1982-1984 2001-2005
Malasia 107.0 213.02
Tailandia 47.7 131.2
Corea del Sur 67.7 75.02
Chile 45.3 69.6
Turquia 30.3 61.6
México 27.0 58.2
China 22.0 53.32
Argentina 14.3 36.0°%
Brasil 19.0 30.8

FUENTE: Banco Mundial, World Development Indicators (on line).
a42001-2004.
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tricos de la relacidn entre exportaciones y el desempeiio de las empresas en
términos de productividad con informacién a nivel de planta sugiere que la
causalidad parece correr de la productividad a las exportaciones mas que lo
contrario, como generalmente se piensa. En otras palabras, las empresas efi-
cientes se autoseleccionan en los mercados de exportacién mdis que obtener
beneficios tecnolégicos de la actividad exportadora.’

En segundo lugar, los estudios més cuidadosos de la relacién entre libera-
ci6n comercial y crecimiento no encuentran una relacidn clara entre los dos
(véase Rodriguez y Rodrik, 2001). En dltimo término, la razdn, creo, es que
un comercio més libre puede contribuir al crecimiento o no dependiendo de
la estructura de ventajas comparativas estdticas que una economia tiene en
cierto momento y del potencial dinimico de esa estructura. Varios modelos
recientes de crecimiento endégeno han formalizado viejas ideas acerca de la
proteccion de la industria naciente y muestran que si el comercio exterior
impulsa el crecimiento o no depende de si las fuerzas de las ventajas compa-
rativas empujan a una economia a asignar més recursos a sectores con rendi-
mientos crecientes a escala y externalidades o si impiden el desarrollo de
estas actividades.” En otras palabras, un comercio mds libre puede promo-
ver pautas de especializacién mds o menos dindmicas, segtin la dotacién pre-
sente de factores productivos de la economia.

A primera vista, la naturaleza de las exportaciones de México deberia haber
generado un crecimiento econémico més rapido. En efecto, México adqui-
ri6 ventajas comparativas en la industria manufacturera durante el periodo
de industrializacién por sustitucién de importaciones, a diferencia de mu-
chos paises suramericanos que mantuvieron una ventaja comparativa en
bienes primarios. Como resultado, México se ha integrado en la economia
internacional como un exportador no sélo de petréleo sino también de ma-
nufacturas, tanto intensivas en trabajo (ropa y ensamble de productos electré-
nicos) como de intensidad tecnolégica media y alta (automdviles, industrias
metal mecdnicas). Asi, la participacion de las manufacturas en las exporta-
ciones totales aumenté de aproximadamente 10% en 1980 a mds de 80% en
2000 (Kose et al, 2004) a costa de la participacion de las exportaciones de pe-

3 Véase Bernard y Jensen (1995, 1998), Aw, Chung y Roberts (1998), y Clerides, Lach y Tybout
(1998). Vale la pena hacer notar que la bibliografia anterior de regresiones de corte transversal entre
paises entre exportaciones y crecimiento no llegé a resultados concluyentes. Véase una resefia de esta
bibliografia en Edwards (1993).

4 Véase Grossman y Helpman (1991), Feenstra (1990), Matsuyama (1992), y Rodriguez y Rodrik
(2001).
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tréleo y minerales que cay6 de mds dos tercios del total en 1980 a aproxima-
damente 10% en 2000. Esta transformacidn es sobresaliente en el contexto
internacional. Hoy en dia la participacién de las manufacturas en la exporta-
ci6n total de México es mayor que la de varios paises latinoamericanos y del
Este de Asia (cuadro 5). Entre las manufacturas el componente mds dindmico
tanto antes como después de entrar en vigencia el TLCAN estd asociado con
el comercio intraindustrial e intraempresa, incluyendo en particular la indus-
tria maquiladora, cuya participacion en las exportaciones totales se incre-
menté de 15% en 1980 a alrededor de 50% en 2002 (Kose et al, 2004). La
participacion del comercio intraindustrial (estrechamente asociado con la in-
dustria maquiladora) en el sector manufacturero aumenté de 62.5% en 1988-
1991 a 73.4% en 1996-2000 (OCDE, 2002).

Vale la pena advertir también que esta pauta de integracidn internacional,
similar a la de otros paises de Centroamérica y el Caribe, difiere del caso su-
ramericano. Los paises del sur se han integrado como exportadores geogra-
ficamente diversificados de productos primaros y manufacturas intensivas
en recursos naturales (minerales en el caso de varios paises andinos o pro-
ductos de origen agropecuario en el caso de las economias del Mercosur, en
las que Brasil es un caso de exportador diversificado) (cuadro 6).

En un articulo reciente Hausmann, Hwang y Rodrik (2005) muestran

CUADRO 5. Diversificacion de las exportaciones (promedios) de México
y otros paises en desarrollo

(Porcentaje)

b ~
= % o L o = = &8 §
s § ¥ § §¥ F B 0§ 2
< K8 ) 134 Q jal QU S
N g s S S g S
Manufacturas
1980-1993 259 475 9.8 23.0 91.9 398 371 46.5 57.1
1994-2000 329 54.8 15.8 50.4 91.9 77.2 81.2 73.2 76.1
Agricultura
1980-1993 67.0 36.9 32,5 171 55 341 11.9 479 355
1994-2000 52.3 329 36.5 l6.1 3.3 13.1 7.2 22,5 19.4
Mineria y petréleo
1980-1993 7.1 14.5 56.8 59.8 25 25.8 50.9 4.4 7.3
1994-2000 14.2 10.9 45.8 29.2 4.7 8.8 11.5 2.6 3.8

FUENTE: Kose et al (2004).
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CUADRO 6. Estructura de las exportaciones (2003)

(Porcentajes)

Agricultura .

y ilimentos Mmen/des M anufacmmsb

procesados® y petrdleo
Mexico y Centroamérica 8.0 10.0 82.0
Mercosur y Chile 35.4 10.3 54.3
Comunidad Andina 15.4 53.3 313
América Latina 18.8 16.7 64.5

FUENTE: CEPAL, Anuario Estadistico 2004.
3 Incluye bebidas y tabaco.
Excluye alimentos, bebidas y tabaco.

que el grado de elaboracién tecnoldgica de las exportaciones de un pais, en
relacién con su ingreso per capita, predice confiablemente el crecimiento
subsecuente de un pais. Sus hallazgos también muestran que México tiene
un relativamente alto grado de elaboracién tecnoldgica de su canasta de ex-
portaciones, més alto ciertamente que el de otros paises latinoamericanos
con ingresos per capita similares o incluso superiores (Chile y Argentina,
por ejemplo). Otros estudios sobre el caso mexicano han encontrado tam-
bién una participacién significativa de exportaciones con intensidad tecno-
l6gica media y alta. Sin embargo, como el informe de la UNCTAD (2002)
sostiene, las estadisticas que muestran una participacion significativa de ex-
portaciones de manufacturas con intensidad tecnolégica media y alta en los
paises en desarrollo pueden ser engafiosas. Mucha de la tecnologia en estas
manufacturas estd en realidad incorporada en los componentes producidos
en los paises tecnoldgicamente avanzados mientras que los paises en des-
arrollo estdn sélo implicados en el ensamble de esos componentes, un pro-
ceso caracterizado por su baja elaboracién tecnoldgica, el uso de trabajo po-
co calificado y escaso valor agregado. Este es ciertamente el caso de muchos
de los segmentos de la industria maquiladora que, como hemos visto, han
incrementado enormemente su importancia en las exportaciones de manu-
facturas y el empleo en México y en el que la productividad del trabajo es
baja y crece de manera lenta.

La pauta de especializacién en el caso de México no ha sido por tanto par-
ticularmente dindmica en el sentido que las exportaciones, a pesar de su so-
bresaliente desempefio, no han sido un vehiculo de innovacién y progreso
tecnoldgico. Ademis, el dinamismo de las exportaciones parece haberse re-
ducido en afios recientes ante la competencia de China, un tipo de cambio
real sobrevaluado y la ausencia o eliminacién de politicas para promover la
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innovacién y el desarrollo industrial. En cierto sentido, la economia mexi-
cana estd atrapada por la pérdida de ventajas comparativas en las manufactu-
ras intensivas en trabajo frente a paises con menores costos laborales y, por
otra parte, por la incapacidad de adquirir ventajas comparativas en bienes
miés intensivos en tecnologia y capital humano que son producidos por pai-
ses con mayores ingresos per capita. A ello hay que agregar la incapacidad
de competir en actividades econdmicas dindmicas en el mercado interno
—como se refleja en las muy altas elasticidades ingreso de la demanda de im-
portaciones— junto con una desintegracién de los enlaces hacia atrds y hacia
adelante que ha acompanado al muy rdpido crecimiento de las importacio-
nes desde que se inici6 la liberacién comercial.

[I. ¢ TIENE EL DESEMPENO DE LA PRODUCTIVIDAD LA CULPA POR LA DESACELERACION
DEL CRECIMIENTO?

En ejercicios de contabilidad del crecimiento, que descomponen el creci-
miento del PIB en las contribuciones de la acumulacién de factores y del cre-
cimiento de la productividad total de los factores (PTF), es comtn atribuir la
desaceleracion del crecimiento en México desde principios de los afios
ochenta al mediocre desempefio de la productividad total de los factores.
Un ejercicio reciente (Faal, 2005) encuentra, por ejemplo, que alrededor de
dos terceras partes de la reduccién en la tasa de crecimiento del PIB (una re-
duccién de 3.9 puntos porcentuales, si se compara 1980-2003 con 1960-
1979) se explica por un menor crecimiento de la PTF, que de hecho se redujo
a una tasa de 0.5% al afio de 1980 a 2003 (véase cuadro 7). Estos hallazgos
son congruentes con los de otros ejercicios similares de descomposicién del
crecimiento (véase Santaella, 1998; Bosworth, 1998; Banco Mundial, 2000, y
Bergoeing et al, 2002). En esta vision del proceso de crecimiento, la debili-
dad del crecimiento de la productividad se atribuye a su vez, sin que se apor-
te prueba alguna, al hecho de que las reformas de mercado no han sido
completadas o a la falta de una segunda generacién de reformas estructura-
les (en los ambitos del sector energético, el mercado de trabajo o el sistema
judicial).

Los ejercicios de descomposicion del crecimiento en los que se basan esas
afirmaciones han sido criticados desde diferentes perspectivas, pero no es
nuestro propdsito entrar en este tema aqui (véase respecto al tema Kaldor,
1966; Cripps y Tarling, 1973; Lavoie, 1992). Quiero, sin embargo, ilustrar lo



546 EL TRIMESTRE ECONOMICO

CUADRO 7. Fuentes de crecimiento (1960-2003)

(Porcentaje)

1960-1979 1980-2003 1996-2003

Crecimiento del PIB real 6.5 2.6 25
Tasas de crecimiento de los factores

Capital 6.1 3.4 3.8

Trabajo 3.6 3.0 2.4

PTF 2.1 -0.5 0.7
Contribuciones de los factores

Capital 2.0 1.1 1.2

Trabajo 2.4 2.0 1.6

PTF 2.1 -0.5 0.7

FUENTE: Faal (2005).

que estd mal con esas afirmaciones en el caso mexicano examinando el decli-
ve relativo de México con respecto a los paises de la OCDE con un ejercicio
de descomposicién diferente.

En 1980 México era un pais de ingreso medio-alto con un PIB per capita
que era superior al 40% del promedio de un grupo de paises de altos ingre-
sos de la OCDE (véase cuadro 8).” La brecha de desarrollo de México —la di-
ferencia en ingreso per capita que lo separa de los paises de altos ingresos en
el cuadro 8 — puede descomponerse como la suma de tres componentes:*
i) diferencias en las tasas de participacién de la fuerza de trabajo, atribuibles
principalmente a diferencias en la estructura por edades de la poblacién y a
la tasa de participacién de las mujeres; 77) diferencias en la estructura ocupa-
cional que son resultado del hecho de que la participacion en el empleo de
los sectores de baja productividad es por lo comin mayor en los paises en
desarrollo que en los desarrollados; 7iz) diferencias en el producto por traba-
jador de sectores individuales (dejando de lado diferencias en la estructura
ocupacional) o la brecha de productividad stricto sensu.

El cuadro 9 muestra los resultados de este ejercicio de descomposicién.
En 1980 casi dos terceras partes de la brecha de desarrollo de México era
atribuible a diferencias relacionadas con las estructuras demografica y ocu-
pacional. Ello se debia principalmente ala alta tasa de dependencia de Méxi-

5 Los datos para la OCDE en el cuadro 8 son promedios simples de siete paises de la OCDE para los
cuales se encuentran disponibles datos del PIB per capita en paridad de poder de compra y participacio-
nes sectoriales en el producto y el empleo en los World Development Indicators. Véase notas del cua-
dro 8.

6 Véase en Ros (2000) un anélisis formal y un ejercicio similar para 1980 y 1993.
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CUADRO 8. La brecha de desarrollo de México en 1980 y 2003

1980 2003
México  OCDE México  OCDE

PIB per capita? 7856 18016 8784 28043
Tasa de participacién (porcentaje)P 30.4 47.3 40.5 49.9
Producto por trabajador® 25818 38089 21710 56 166

Agriculturad 8512 21496 5428 26 807

Industriad 24 657 42075 22578 65204

Serviciosd 37570 38363 26202 54709
Participacién en el empleo (porcentaje)®

Agricultura 28 10 16 4

Industria 29 34 25 26

Servicios 44 56 58 69
Participacién en el producto (porcentaje)e

Agricultura 9 6 4 2

Industria 28 38 26 30

Servicios 63 56 70 68

3 OCDE = promedio de Australia, Austria, Finlandia, Italia, Japén, Noruega y Suecia. En d6lares
internacionales de 2000 ajustado por paridad de poder de compra. World Development Indicators
(on line).

Fuerza de trabajo dividida entre poblacién. World Development Indicators (on line).

¢ Estimado como la relacidn entre PIB per capita y la tasa de participacién.

Estimado como el producto medio por trabajador multiplicado por la participacién del sector en
el producto y dividido entre la participacién del sector en el empleo.

¢ Para México 1980, Ros, 2000 (basado en OIT, Yearbook of Labour Statistics, y Banco Mundial,
World Development Report). Para México, 2003, y OCDE, World Development Indicators (on line).

CUADRO 9. Los componentes de la brecha de desarrollo de México

1980 2003

Puntos porcentuales debidos a diferencias en
Tasas de participacién 43.1 10.6
Estructura ocupacional 20.6 6.8
Producto por trabajador por sector 36.2 82.6

co (mdis de 40% de la brecha se explica por diferencias en las tasas de partici-
pacién). Adn significativa, aunque probablemente menos que en decenios
anteriores, era la diferencia en estructura ocupacional: alrededor de 20% de
la brecha, debido principalmente a la todavia alta participacién en el empleo
delaagricultura con baja productividad. Esto es lo que deja un poco mas de
un tercio de la brecha explicado por un “componente de productividad pura”,
resultado de diferencias de productividad en la agricultura y la industria.
Estos resultados pueden analizarse como sigue. Con tasas de participa-
cién y una estructura ocupacional similar a los paises de la OCDE, el PIB per



548 EL TRIMESTRE ECONOMICO

capita de México habria sido el doble del de 1980 y por tanto alrededor de
80% del de los paises de altos ingresos de la OCDE (una brecha de desarrollo
menor a la que separaba a Espafia de los paises de altos ingresos de la OCDE).
En otras palabras, si la economia mexicana hubiera absorbido la raipidamen-
te creciente fuerza de trabajo a partir de 1980 manteniendo la productividad
por trabajador de 1980 y modificando su estructura ocupacional de acuerdo
con las tendencias del pasado, se habria convertido en una economia de altos
ingresos a medida que sus estructuras ocupacional y demogrifica y la tasa
de participacién de las mujeres en el mercado de trabajo se acercaban alas de
un pais caracteristico de la OCDE.

Si el producto por trabajador hubiera continuado creciendo al ritmo del
periodo 1960-1981, esta transicién hacia altos ingresos se habria completa-
do durante los pasados dos decenios y medio. En efecto, habiendo alcanza-
do un punto miaximo de mds de 3% al afo, el crecimiento de la poblacién
inici6 una gran desaceleracion a mediados de los afios setenta. Desde enton-
ces la estructura demogréfica ha tenido un cambio drdstico con una partici-
pacion creciente en la poblacién de los grupos en edad de trabajar que ha
mantenido una inercia de alto crecimiento en la expansién de la fuerza de
trabajo. La reduccidn en las tasas de fertilidad y en la tasa de dependencia
han contribuido también a una creciente participacién de la mujer en el
mercado de trabajo, dindole un impulso adicional a la tasa de participacién
(cuadro 10). Con el aumento en la tasa de participacién desde 1981 (1.2%
al afio) y el crecimiento del producto por trabajador de 1960 a 1981 (3.1% al
afo), el ingreso per capita habria alcanzado en 2005 alrededor de 80% del
nivel actual de los paises de altos ingresos del cuadro 8 (y habria estado 25%
por encima del de 1980 de esos paises). La razdn, por supuesto, es que el cre-
cimiento del PIB per capita se habria acelerado de 3.2% (en el periodo 1940-
1981) aalrededor de 4.3% al afo, multiplicando el ingreso per capita por ca-
s13 veces en 25 afos.

Este proceso de convergencia, como sabemos, no ocurrié. En 2003 el in-
greso per capita de México habia caido por debajo de un tercio del de los
paises de altos ingresos de la OCDE. Aunque hubo un proceso de convergen-
cia en las tasas de participacién de la fuerza de trabajo y en las estructuras
ocupacionales, la ahora mayor brecha de desarrollo se explica por el surgi-
miento de una gran brecha de productividad pura que, como hemos visto,
era de relativamente poca importancia al principio del periodo. Como pue-
de verse en el cuadro 8, la caida en el producto por trabajador entre 1980 y



LA DESACELERACION DEL CRECIMIENTO ECONOMICO 549

CUADRO 10. La transicién demogrdfica en México

1965-1970 1975-1980 1985-1990 1995-2000 2005-2010

Tasa de fertilidad 6.8 5.3 3.6 2.8 25
Tasa de crecimiento de la poblacién 3.2 2.7 2.0 1.6 1.4

1970 1980 1990 2000 2005
Poblacién menor de 15 afios? 46.5 45.1 38.6 33.1 30.8
Tasa de dependenciaP 103.0 95.8 74.0 61.0 56.4
Tasa de participacién (porcentaje)© nd 30.4 35.5 40.3 41.0

FUENTES: CELADE, Boletin Demogrdfico, ntim. 69. América Latina y el Caribe: Estimaciones y Pro-
yecciones de Poblacion, 1950-2050; Banco Mundial, World Development Indicators (para tasa de parti-
cipacién).

a Porcentaje de la poblacién total.

b ((Poblacién entre 0y 14 afios + poblacién de 65 afios y mas)/poblacién entre 15 y 64 afios)*100.

¢ Fuerza de trabajo divida entre poblacién.

2003 es principalmente el resultado de una reduccién dristica del producto
por trabajador en el sector de servicios que tuvo lugar junto con un aumento
considerable de la participacién en el empleo de este sector.” Lo que parece
haber sucedido es, sencillamente, que en la medida en que la economia fue
incapaz de absorber los nuevos entrantes a la fuerza de trabajo en los secto-
res de alta productividad de la economia, la fuerza de trabajo en expansién
se refugio en las actividades de baja productividad de los sectores de servicios
en los que, ademds, debe haber ocurrido una caida en el nimero de horas
trabajadas (por trabajador). Ello incrementd la participacién en el empleo
del sector servicios y simultineamente redujo el producto por trabajador en
ese sector.’ En otras palabras, lo que explica la mayor brecha de desarrollo
es un aumento masivo del subempleo en los sectores terciarios de la econo-
mia que se refleja también tanto en la reduccién de la participacién del em-
pleo asalariado en la fuerza de trabajo como en el aumento en el tamaiio del
sector informal, compuesto principalmente por actividades de baja produc-
tividad en los sectores de servicios (véase Bosworth, 1998, y OCDE, 2003).

El mensaje del ejercicio es que el deterioro en el desempeiio de la econo-

7 La caida del producto por trabajador en el sector de servicios (ponderado por la participacién ini-
cial del empleo en servicios) da cuenta en realidad de 120% de la reduccién en el producto por trabaja-
dor de la economia en su conjunto. El papel dominante del sector servicios en la reduccién del
crecimiento de la productividad después de 1982 ha sido documentado en otros estudios (véase Bos-
worth, 1998; Escaith, 2006).

8 Este fendmeno se revelarfa posiblemente con miés claridad si hubiéramos podido ajustar la pro-
ductividad por las horas trabajadas o si hubiéramos podido desagregar el sector servicios a un alto ni-
vel. En este caso, el ejercicio de descomposicién posiblemente mostraria que la mayor brecha en

producto por trabajador es el resultado de una creciente participacién en el empleo de las actividades
de baja productividad del sector servicios y de una reduccién en las horas trabajadas.
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GRAFICA 1. Crecimiento de la PTF e intensificacion de capital
(1981-2002)

PTE

KA— LA
FUENTE: Basado en Solimano y Soto (2006).

mia mexicana en términos de crecimiento de la productividad desde 1980
debe ser visto como una consecuencia endégena de la lenta expansion eco-
némica. El pobre funcionamiento de la economia en términos de crecimien-
to explica el decepcionante desempeiio de la productividad. ¢Quién cree
realmente que el colapso de la productividad en los sectores de servicios de
la economia es la causa, y no la consecuencia, del lento crecimiento de la
economia desde 1980?

La evidencia de corte transversal respecto al crecimiento entre paises
también apunta en el sentido de la endogeneidad del crecimiento de la PTF.
Como lo muestran De Long y Summers (1991), segtin una vieja tradicién en
la economia y la historia econémica en relacién con los vinculos entre acumu-
lacién de capital y cambio tecnoldgico, existe una relacion positiva y fuerte
de los paises entre la participacion en el producto de la inversién en maqui-
naria y equipo y la tasa de crecimiento de la PTF asi como una relacién posi-
tiva entre el crecimiento de la PTF y el ritmo de intensificacidn de capital. La
grafica 1 ilustra el hallazgo con un ejercicio reciente de contabilidad del cre-
cimiento que muestra que el crecimiento de la PTF estd positivamente corre-
lacionado con el ritmo de intensificacién de capital.” En otras palabras,
paises con un crecimiento bajo de la PTF tuvieron también bajas tasas de in-
tensificacidn de capital y paises con un alto crecimiento de la PTF tuvieron

9 La gréfica se refiere a una muestra de 12 paises latinoamericanos y a un “grupo de referencia” de
seis paises no latinoamericanos presentado en Solimano y Soto (2006).
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CUADRO 11. Indicadores educativos (1950-2000)

Matriculas (brutas) (porcentaje) Estudiantes por maestro Asios Analfabe-

Adio Primaria S€cHnda- o .. Secun- . de escola- tismo
rimaria " uperior  Primaria ", " Superior vidad ~ (porcentaje)

1950 53 3 2 na na na na 35
1960 92?2 17 12 3 50.0 11.8 7.3 na 35
1970 106 23 5 47.7 16.3 10.8 3.4 26
1980 120 49 14 39.1 18.0 12.7 4.6 17
1990 114 53 15 30.5 17.9 9.4 6.6 13
2000 113 75 21 267 174> 97P 7.3¢ 8.8

FUENTES: Matriculas: Reimers (2006) basado en diferentes fuentes. Estudiantes por maestro: San-
taella (1998) para 1960y 1970; Anuario Estadistico de los Estados Unidos Mexicanos, 2005, paral980-2002.
Afios promedio de escolaridad (poblacién de 15 afios y més): Anuario Estadistico de los Estados Unidos
Mexicanos, 2005; INEGI, Estadisticas educativas de hombres y mujeres. Analfabetismo: Reimers (2006)
basado en diferentes fuentes.

21965.

b 2002.

€8.1 en 2005.

relativamente altos ritmos de intensificacién de capital. Si el crecimiento
de la PTF fuera un proceso auténomo de aumentos desincorporados en la
eficiencia técnica ¢ por qué habria de estar correlacionado con la tasa de acumu-
lacién de capital menos el crecimiento de la fuerza de trabajo? Y si el creci-
miento de la PTF refleja el papel de la reasignacién de recursos, el cambio
tecnolégico incorporado y la presencia de rendimientos crecientes a escala y
aprendizaje en la prictica, entonces desde luego no puede ser considerado
como un factor separado, independiente de la acumulacién de capital, en la
determinacién del crecimiento econémico.

[Il. ¢ UNA LENTA FORMACION DE CAPITAL HUMANO?

¢Es un lento proceso de formacién de capital humano responsable por la
desaceleracion del crecimiento? Creo que hay tres razones por las cuales la res-
puesta a esta pregunta es negativa. En primer lugar, durante estos decenios
de lento crecimiento México ha continuado teniendo ripidas mejoras en los
indicadores de educacién y salud. Como se muestra en el cuadro 11, las ma-
triculas han crecido en todos los grados educativos y en las relaciones estu-
diantes por maestro, ayudadas por la transicién demografica y la reduccién
en las tasas de dependencia, han estado bajando desde 1980, desplomandose en
el caso de la educacién primaria. El analfabetismo contintia cayendo, mien-
tras que los afios promedio de escolaridad aumentaron de 4.6 afos en 1980 a
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8.1 afos en 2005. La tasa de crecimiento anual de los afios promedio de esco-
laridad aument6 de 1.4% entre 1940y 1980 22.3% entre 1980 y 2005. Tam-
poco hay evidencia que los indicadores educativos se hayan rezagado con
respecto al resto del mundo (como sucede con el PIB per capita). Como por-
centaje del promedio mundial, la matricula en educacién secundaria aumen-
t6 de 100 a 122% entre 1993 y 2003, mientras que en la educacién superior la
matricula se mantuvo constante en 92% (Anexo Estadistico al Sexto Infor-
me de Gobierno, 2006). Asimismo, la esperanza de vida ha aumentado de
66.2 afios en 19802 73.6 en 1995 y a 75.2 en 2004 (Anuario Estadistico de los
Estados Unidos Mexicanos, 2005). Si la desaceleracién del crecimiento de-
biera ser atribuida a la falta de formacién de capital humano ¢cémo explicar
que una fuerza de trabajo mds escolarizada y més saludable produce menos
producto por trabajador hoy que en 1980?

En segundo lugar, hay también signos inequivocos de que el lento creci-
miento ha restringido el uso del capital humano enla produccién mis que lo
contrario. En efecto, existen dos tendencias preocupantes en el mercado de
trabajo mexicano: ) el porcentaje de jévenes ocupados en actividades de baja
productividad del sector informal ha aumentado entre 1989 y 2002 para los
grupos con escolaridad relativamente alta (10-12 afios de escolaridad y 13
aflos y mds de escolaridad), con un aumento de casi 50% en el caso del se-
gundo grupo (cuadro 12), y ) las tasas de desempleo juvenil también han
aumentado para los grupos con mayor escolaridad, mis que duplicindose
en el caso del grupo con 13 afios y mds de escolaridad (cuadro 13). De hecho,
estos grupos son los tnicos para los que la tasa de desempleo aumenté.
Ambas tendencias indican que los jévenes no estin encontrando empleos
apropiados a sus calificaciones.

En tercer lugar, si la formacién de capital humano no ha sido més rapida

CUADRO 12. Porcentaje de jovenes (15-29 atios de edad) por escolaridad
ocupados en actividades de baja productividad®

Avios de escolaridad 1989 2002
0-3 41.2 38.9
4-6 31.2 36.9
7-9 18.1 30.6
10-12 15.2 21.5
13 y més 6.8 9.3

FUENTE: Basado en INEGI, Encuesta de Ingresos y Gastos de los Hogares.
a Incluye trabajadores por cuenta propia no profesionales, trabajadores familiares no remunerados
y servicio doméstico. Agradezco a Jurgen Weller la informacién para los cuadros 12 y 13.
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CUADRO 13. Tasa de desempleo de jovenes (15-29 asios de edad) por escolaridad

Arios de escolaridad 1989 2002
0-3 2.3 2.2
4-6 5.4 5.3
7-9 7.1 5.2
10-12 4.4 5.7
13 y mds 4.5 9.5

FUENTE: Basado en INEGI, Encuesta de Ingresos y Gastos de los Hogares.
ello debe ser atribuido en parte a la desaceleracion del crecimiento misma.
Una comparacién entre México y Corea del Sur ilustra este punto (véase
Birdsall, Ross y Sabot, 1995). En 1970 el gasto publico en educacién bésica
por nifio elegible era s6lo un poco superior en Corea del Sur que en México.
Dos decenios después, el gasto en educacién en México era sélo 25% del co-
reano; la matricula en educacién secundaria era dos veces mayor en Corea
del Sur y la brecha en la matricula a nivel terciario se habia agrandado ain
més (39 vs 15%). La politica de gasto publico no explica esta divergencia.
De hecho, a mediados de los afios setenta, después de una expansion en la
primera mitad de ese decenio, el gasto en educacién bdsica como porcentaje
del PIB alcanz cifras temporalmente més altas en México que en Corea del
Sur. La explicacion de esas brechas crecientes es que el PIB en Corea del Sur
crecié a una tasa anual de 9.6%, comparado con una tasa del 3.5% en Méxi-
co. Esta diferencia en tasas de crecimiento significé que con el mismo por-
centaje del PIB invertido en educacidn, los recursos que Corea del Sur fue
capaz de invertir en este sector se expandieron a una tasa mucho ms alta.'

Todo esto no significa que la mejora considerable de la calidad del sis-
tema de educacidn publica en México no sea un desafio mayor que el pais
enfrenta. El examen de 2003 del programa internacional de evaluacién de
estudiantes de la OCDE, presentado por més de un cuarto de millén de estu-
diantes en 41 paises, puso a México en el lugar 38 para el promedio de las
tres secciones de la prueba (matemadticas, lectura, ciencia y resolucién de
problemas). En matemdticas México obtuvo el dltimo lugar con 375 puntos,
muy por debajo de los mejores desempenos (Corea del Sur y Finlandia con
550 puntos). Ademds, los resultados de la prueba mostraron que sélo una
tercera parte del grupo de estudiantes de 15 afios que participé en ella tenia
capacidades bésicas adecuadas en matematicas.

10 La transicién demogrifica que empez6 antes en Corea del Sur que en México también tuvo un

papel. Ello explica por qué durante esos dos decenios el niimero de nifios en edad escolar aument6 60%
en México mientras que cay6 2% en Corea del Sur.
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GRAFICA 2. Inversion fija como proporcion del PIs*

(Porcentaje)
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FUENTE: Basado en INEGL
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[V. BAJA INVERSION, LENTO CRECIMIENTO

El factor decisivo en la disminucién de la tasa de expansion econdmica de
México parece haber sido sencillamente un débil desempefio de la inversion.
Como se muestra en el cuadro 7, la tasa de acumulacién de capital cayé de
6.1% al afio a 3.8% entre 1965-1979 y 1996-2003 (siendo s6lo 3.4% para todo
el periodo 1980-2003). La incapacidad de la formacidn de capital de crecer a
un ritmo rapido —después de los afios de declive durante la crisis de la deu-
da— hafrenado la expansién y modernizacién de la capacidad productiva y
simultineamente restringido el crecimiento de la demanda agregada.

Este pobre desempeiio es evidente en la evolucion de la tasa de inversion
en capital fijo como porcentaje del PIB (véase la grafica 2). Durante los afios
setenta y principios de los ochenta esa tasa oscil6 con el ciclo econémico en-
tre 18y 26.4% incrementdndose rdpidamente hacia el final del periodo en el
contexto de las altas de crecimiento econémico asociadas con el auge petro-
lero y alcanzando un médximo histérico en 1981. Con la crisis de la deuda, la
tasa de inversion cay6 dristicamente en 1982-1983 alcanzando un valor de
17.6% en 1983, unos 9 puntos porcentuales por debajo de su miximo en
1981. Se mantuvo entonces en alrededor de 17-19% durante el decenio per-
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dido delos afios ochenta y principios de los noventa. Con la crisis y recesion
de 1995 cayé mds de 3 puntos porcentuales para alcanzar un minimo de
16.1%. A pesar de su subsecuente expansién, en 2004-2006 se encontraba en
19-20% atin muy por debajo del logrado en 1980-1981.

¢ Cuiles son las causas de este desempefio decepcionante de la inversién?
La incapacidad de las tasas de inversion de recuperar sus montos anteriores
ala crisis de la deuda no debe ser atribuida al desempefio de la inversién ex-
tranjera directa (IED). El supuesto de que las reformas de mercado y en par-
ticular la desregulacién de la 1ED atraerian grandes flujos de inversién
extranjera ha sido validado por la experiencia reciente. El flujo de inversién
extranjera directa aumenté de alrededor de 12 mil millones de délares en
1991-1993 a mis de 46 mil millones en 2003-2005 (INEGI), mientras que su
participacion en la inversién fija total salt6 de 6.% en 1991-1993 2 11.6% en
2002-2004 (Banco Mundial, World Development Indicators). Este desem-
pefio es sobresaliente en el contexto internacional. De acuerdo con Palma
(2005), en los afios noventa el sector manufacturero de México por si solo
atrajo el doble de IED que los sectores manufactureros de Brasil, Argentinay
Chile juntos.

El determinante préximo de la reduccidn en la tasa de inversidn es mds
bien la retirada de la inversion publica. Como se muestra en el cuadro 14,
mientras que la inversién fija total cay6 en 5.1 puntos porcentuales como
porcentaje del PIB entre 1979-1981 y 2004-2006, la inversién publica cay6
todavia mis (desplomdndose en 6.6 puntos porcentuales). Si hay o no efec-
tos de desplazamiento o de atraccién de la inversién publica en la inversién
privada es un tema controvertido (véase para puntos de vista opuestos en
Lachler y Aschauer, 1998, que encuentran un efecto de desplazamiento par-
cial, y Ramirez, 2004, que encuentra un efecto de atraccién importante). Sin
embargo, existe consenso en torno del hecho de que, aun si existen efectos
de desplazamiento, estos son en el peor de los casos parciales, es decir un in-
cremento de la inversién publica incrementa la inversion total en lugar de
desplazar plenamente un monto igual de inversién privada. Se infiere que la
reduccién de la inversidn es en parte responsable por la caida de la inversion
total y puede aun haber tenido un efecto adverso en la inversion privada (si
los efectos de atraccidén predominan).

La caida de la inversién ptblica tiene relacién en parte con las privatiza-
ciones pero también con el tipo de ajuste fiscal seguido después de la crisis
de la deuda. Como lo muestran Giugale et a/ (2001), existe una correlacién
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CUADRO 14. Tasas de inversion fija*

(Porcentaje del PIB)
1979-1981 2004-2006 Diferencia
Total 24.9 19.8 -5.1
Privada 13.9 15.3 1.4
Publica 11.0 4.4 -6.6

FUENTE: INEGI, Sistema de Cuentas Nacionales.
2 Inversién y PIB a precios corrientes.

estrecha desde 1980 entre las reducciones del déficit fiscal y la caida en la in-
versién publica (el coeficiente de correlacidn entre estas dos resulta ser 0.82
entre 1980 y 1997). La inversion en infraestructura, que tiene el mayor po-
tencial de afectar positivamente el crecimiento de la productividad, ha sufri-
do en esta contraccién. A principios de los afios 2000 México ocupaba el
ultimo lugar, entre las economias latinoamericanas grandes, en inversién en
infraestructura como fraccién del PIB y ello se aplicaba tanto a la inversién
publica como a la privada (Calder6n y Servén, 2004). La caida en la inver-
s16n tuvo lugar en construccidn de carreteras, provision de agua y electrici-
dad. Sélo en el caso de las telecomunicaciones hubo una recuperacién de la
inversién en los afios noventa. Sin embargo, aun en este caso México se en-
cuentra detrds de otros paises latinoamericanos como Chile y Brasil a los
que superaba en 1980.

La apreciacién del tipo de cambio real frente al délar estadunidense en
1988-1994 y mds adelante en el periodo 2000-2005 fue un factor adicional
que conspird contra la inversién manufacturera y en general en los sectores
comerciables de la economia. Mientras que la apreciacion del tipo de cam-
bio real puede estimular la inversién fija en paises en desarrollo al reducir el
precio relativo de la maquinaria y equipo importados, también modifica los
precios relativos en favor de los bienes no comerciables, reduciendo la ren-
tabilidad en los sectores de bienes comerciables e inhibiendo la acumulacién
de capital en esos sectores. Hay amplias pruebas (Ibarra, 2006) de que el efec-
to en la rentabilidad es adverso y muy significativo en el caso mexicano. La
conexidn entre inversién en el sector manufacturero y el tipo de cambio real
queda revelada en el cuadro 15 que muestra la composicién de la inversién
extranjera directa en periodos alternos de subvaluacién y sobrevaluacién.
Como puede verse en el cuadro, los periodos de depreciacién cambiaria y
subvaluacién (1982-1990 y 1995-1999) estuvieron asociados con una com-
posicion de la IED muy sesgada hacia el sector industrial (la abrumadora
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CUADRO 15. Composicion de la IED en periodos de subvaluacion
y sobrevaluacion del tipo de cambio real

Sector 1982-1990 1991-1994 1995-1999 2000-2005
Primario 1.6 1.6 1.3 0.9
Industrial 61.0 41.5 62.5 47.8
Comercio y servicios 37.5 57.0 36.3 51.4
Tipo de cambio real 100.5 81.7 93.8 69.4

FUENTE: Basado en INEGI.

mayoria de esta inversién se encuentra en el sector manufacturero). En con-
traste, los periodos de sobrevaluacion 1991-1994 y 2000-2005 presentan una
composicion de la inversion sesgada en contra de la industria manufacturera
y en favor de los sectores de no comerciables (comercio y servicios).

Un tercer factor que ha inhibido la inversién tiene relacién con las refor-
mas mismas que tuvieron el objetivo explicito de eliminar todo tipo de in-
centivos, incluyendo las medidas para promover la inversion interna tanto
agregada como en sectores especificos. No se hizo ningtin intento por
orientar el gasto interno hacia la inversién en lugar del consumo. La elimi-
nacion de los incentivos sectoriales tuvo un efecto en particular adverso en
la inversién en la industria manufacturera, dado que este sector habia sido
tradicionalmente el mds favorecido en el modelo de desarrollo anterior ba-
sado en la sustitucion de importaciones y la industrializacién impulsada por
el Estado. Los incentivos adversos, exacerbados por la abrupta e intensa
competencia de las importaciones, redujeron la tasa relativa de rendimiento
en el sector manufacturero, lo que a su vez disminuyd la inversidn.

Lafalta de financiacién bancaria para actividades productivas es un factor
adicional que ha estado restringiendo la inversién en afios recientes. A fines
de 2003 los préstamos bancarios como fraccién del PIB eran sélo 14% com-
parado con 100% en un pais caracteristico de la OCDE y con 24% en 1991
cuando los bancos fueron privatizados. Ademds, la fraccién de los présta-
mos para propésitos no gubernamentales era todavia menor (11%) en la
medida que los bancos redujeron a lo largo del tiempo su crédito real a los
hogares y empresas privadas (Haber, 2005). Entre 1996 y 2006 el crédito
bancario para actividades productivas se ha reducido en mis de 15 puntos
como proporcién del PIB y hoy tiene uno de los montos mis bajos en la
América Latina. Asi, el sistema bancario comercial privatizado de México,
sobre todo después de la crisis financiera de 1994-1995, ha sido incapaz de
proporcionar suficiente crédito para fines productivos de manera que con la
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excepcidn de algunos grandes conglomerados, que tienen lazos estrechos
con los mercados internacionales de capital, la gran mayoria de las empresas
mexicanas —en particular las pequefias y medianas— han enfrentado un
agudo racionamiento del crédito. De acuerdo con una encuesta del banco
central de 2002, s6lo 15% de las empresas pequeiias, 19% de las empresas
medianasy 24% de las grandes empresas informaron que los bancos eran su
principal fuente de financiacién. Ademds, estos porcentajes han venido ca-
yendo con el tiempo (Haber, 2005).

En suma, el argumento es que el determinante préximo del lento de creci-
miento de México desde principios de los afios ochenta es una tasa baja de
inversion y que cuatro factores estdn restringiendo la inversion: la baja in-
versién publica (particularmente en el imbito de infraestructura), un tipo de
cambio real apreciado durante la mayor parte del periodo desde 1990, el des-
mantelamiento de la politica industrial durante el periodo de reforma y la fal-
ta de financiacién bancaria. El primer factor contribuye directamente a una
menor tasa de formacién de capital en el sector publico y posiblemente tam-
bién en el sector privado. El segundo y tercer factores han afectado la rentabi-
lidad de la inversién privada sobre todo en el sector manufacturero con efectos
adversos en el proceso de desarrollo econémico. El cuarto factor ha impedi-
do la realizacién de proyectos de inversién potencialmente rentables.'"
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