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El dia 1 de septiembre el Poder Ejecutivo entregd a la Camara de Diputados el

Segundo Informe de Gobierno

de la presente administracion. El documento en cuestion estd bien estructurado y atiende temas de gran relevancia para el pais. Sin embargo, al tocar
el tema de las reformas estructurales el Informe tiene un aire sumamente triunfalista. Las reformas tienen buenas posibilidades de generar resultados
positivos en el futuro, pero hasta hoy estan sélo en el papel. La situacion actual de México en términos economicos practicamente no ha cambiado con
respecto al sexenio anterior- acaso ha empeorado un poco- asi es que el aire tan triunfalista habria que guardarlo para cuando corresponda.

Un tema que me llamo profundamente la atencion del Informe es el de la descripcion del Programa Nacional de Infraestructura (PNI) 2014-2018. Se
planea un gasto total en infraestructura de 7.7 billones de pesos (bp), de los cuales 2.8 bp los llevaria a cabo el sector privado y 4.9 b.p.
corresponderian a mayor inversion publica. En términos anuales estas cifras son enormes. Traducidas a dolares constituyen mas de 100 mil millones
de dolares (mmd) por afo, de los cuales mas de 70 mmd serian desembolsados por el sector publico. En términos del PIB alcanzan casi 10 por ciento
del producto por afo. En la actualidad el cociente de inversion total a PIB es de alrededor de 20 por ciento. E1 PNI tedricamente lo podria llevar a
cerca de 30 por ciento. Si esto resultara cierto, ninguna de las reformas aprobadas- ni la energética- tendrian un impacto tan favorable en el
crecimiento economico. Es probable que la tasa de crecimiento del pais pudiera aumentar hasta cuatro puntos, es decir llegar a 6.0 por ciento, algo que
no sucede desde hace muchos afios.

La gran pregunta relacionada con el tema es ;de donde provendran los recursos para financiar tamafio incremento de la inversion? Tomemos
solamente al sector publico. Con todo lo demas constante, el plan es que dicho sector incremente su cociente de

inversion

a PIB del actual nivel cercano a 3.0 por ciento hasta alrededor de 9.0 por ciento. En el mejor de los casos, la reforma fiscal le proveera al sector
publico de 2.5 puntos del PIB. Todavia hay que financiar 3.5 puntos del PIB adicionales.

Lo anterior parece incongruente con el incremento de la deuda publica proyectada para el sexenio, el cual se estimaba, hasta hace muy poco, en seis o
siete puntos del PIB. De llevarse a cabo el PNI, tal vez habria que incrementar la deuda en una cantidad no menor a 10 puntos del PIB. Surgen
entonces otras preguntas ;cudl deuda? ;La doméstica o la externa? Probablemente ambas, pero dado que el ahorro doméstico es limitado, habria que
voltear al exterior para allegarse de recursos.

Es posible que la limitacion de recursos internos y externos modere los montos proyectados del ambicioso

PNI

. Un escenario mas preocupante es que, como ha sucedido en épocas anteriores, exista la disponibilidad de recursos, principalmente externos, para el
financiamiento de este programa y las inversiones tengan un larguisimo periodo de maduracion, o algunas desgraciadamente no sean rentables. Para
algunos analistas el plan del aeropuerto, que mas que triplica la capacidad del actual, puede generar un elefante blanco. En situacion similar podrian
estar varias de las 46 autopistas planeadas (acordémonos del rescate carretero de los afios noventa) o de las 24 lineas de trenes proyectadas.

Nadie puede estar en contra de dirigir la politica econdomica a la consecucidn de un mayor crecimiento econdémico. Sin embargo, la historia nos
muestra que en ocasiones es posible conseguir altisimas sumas de financiamiento externo sin que existan condiciones ideales para el pago de esas
deudas y sus intereses en el futuro. En los ultimos 40 afios México ha sufrido varias veces las consecuencias de invertir en proyectos que no son lo
suficientemente rentables para poder pagar a los deudores. No podemos darnos el lujo de enfrentar otra crisis macroeconémica en un futuro
relativamente cercano.
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