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|. MOTORES DEL CRECIMIENTO ECONOMICO

A Los bienes y servicios que se producen para uso final se
destinan a:

¢ Consumo

¢ Gasto de gobierno

¢ Exportaciones

¢ Inversion (publica y privada)

A El aumento de cada uno de estos elementos determina el
crecimiento econdémico

A Sin embargo, solo la inversién contribuye a ampliar la
capacidad para producir mas bienes y servicios en el futuro

A Para poder invertir se requiere ahorro, que es su contraparte
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MOTORES DEL CRECI MI ENTO ECONCMI COe

A

Durante esta década, la economia mexicana (PIB) crecio a
tasas insatisfactorias: 1.7% en promedio 2000 -2009

¢ Consumo: 2.7%

¢ Gasto de gobierno: 6.4%

¢ Exportaciones (no petroleras): 5.2%
¢ Inversion (publica y privada): 4.2%

La inversion ha tenido un comportamiento poco dinamico, lo
gue refleja el comportamiento del ahorro

¢ La inversion no solo ha sido baja , sino volatil
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Gréfica 1
INVERSION TOTAL
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LOS MOTORES DEL CRECI MI ENTO ECONCMI CO¢é

A En consecuencia, para alcanzar un crecimiento alto y sostenido
se requiere aumentar la inversion y, por tanto, el ahorro

Gréfica 2
CRECIMIENTODEL PIB E INVERSION
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Il. FUNCION DEL AHORRO

A El ahorro es la diferencia entre el consumo y la inversion

Implica sacrificar consumo hoy por consumo o ahorro
futuro

Ese sacrificio requiere una compensacion: la tasa real de
interés

A El ahorro tiene dos fuentes:

Ahorro interno, generado por quienes habitan en México
Ahorro externo, generado fuera del pais
» El ahorro externo corresponde al déficit de cuenta
corriente de la balanza de pagos, esto es, a recursos que

extranjeros aportan a México (financiamiento o
inversion extranjera)

A En México el ahorro total representa 23.4% del PIB (promedio
2000 -2009)
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Grafica 3
AHORRO EN MEXICO 2000-2009
(% del PIB)
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U Ahorro interno (24.2% del PIB en 2008)
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FUNCI CN DEL AHORROE

A El ahorro de México (25.6% en 2008) se compara
favorablemente con un promedio de 21.9% del PIB para la
OCDE.
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Grafica 4
AHORRO DE LA OCDE COMO % DEL PIB
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FUNCI CN DEL AHORROE

A Como en otros paises, las familias con ingresos mas altos
generan la mayor parte del ahorro familiar

El veintil XX tiene un ahorro promedio de $ 20, 407
mensuales, en comparacion con $ 3,815 para el veintil  XIX

Solo cuando las familias tienen un ingreso superior a dos
salarios minimos pueden ahorrar

A Sin embargo, en México buena parte del ahorro de las familias
se da en especie: adquisicion de animales, materiales de
construccion y herramientas, principalmente.

Eso implica que la misma persona (familia) que ahorra es
quien invierte
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Grafica s
INGRESO, GASTO Y AHORRO POR VEINTIL
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[ll. AHORRO FINANCIERO

A A pesar de que en las cuentas nacionales el ahorro es
relativamente alto (25.6% del PIB), solo una pequeia parte se
traduce en depdsitos en el sistema financiero

El total de depdsitos en el sistema financiero mexicano es
equivalente so6lo a 23 -25% del PIB.
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Grafica 6

DEPOSITOS TOTALES
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AHORRO FI NANCI EROE®¢

A La ventaja del ahorro depositado en el sistema financiero es
gue cualquiera puede utilizarlo

Los recursos son fungibles
Quien ahorra no necesariamente debe realizar la inversion

La funcion del sistema financiero es realizar esta
intermediacion

A De ahi la importancia de recuperar una mayor penetracion del
sistema financiero, | o que i mplica una
financier ao

A Lainestabilidad financiera (alta inflacion, volatilidad del tipo
de cambio de las tasas de interés, e incertidumbre sobre el
futuro de la economia) son obstaculos formidables para la
penetracion financiera

A La penetracion financiera alcanzé mas de 40% del PIB antes
de la inflacion

En consecuencia, el crédito al sector privado alcanz6 34.0%
del PIB
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AHORRO FI NANCI EROE®¢

A Luego la inflacién e inestabilidad financiera (1972 -1987),
agravada por la nacionalizacion de la banca (1982), erosiono
sustancialmente el ahorro captado por el sistema financiero vy,
por tanto, el crédito

El saldo del credito al sector privado disminuy6 de 34% en
1971 a 12% del PIB en 1987.

A La recuperacion de la estabilidad econémica ha traido un
aumento gradual de la penetracion financiera, pero muy lento

La privatizacion bancaria resultd en un desbordamiento del
credito al sector privado, que alcanzé 38% del PIB en 1994,
afno previo a la crisis, para caer a 15% del PIB en 2004

En el 2008 representd 19% del PIB

El crédito de la banca comercial al sector privado cayo
hasta 9% del PIB en 2004

2
17 STRUCTURA k‘l




Grafica 8
CREDITO DOMESTICO AL SECTOR PRIVADO EN MEXICO
(Saldo como % del PIB)
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Fuente: elaboracion del autor con informacién del Banco Mundial
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Grafica 9
CREDITO TOTAL DE LA BANCA COMERCIAL AL SECTOR PRIVADO
NO FINANCIERO*
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AHORRO FI NANCI EROEé

A Como resultado de lo anterior, México se encuentra entre los
paises con menor penetracion financiera.

A En 2008, el crédito al sector privado represent6 21% del
PIB, en comparacion con:

¢ 56% para Brasil

¢ 98% para Chile

¢ 128% para Canada, y
¢+ 201% para Espaia
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Grafica 10
CREDITO DOMESTICO AL SECTOR PRIVADO POR PAIS EN 2008
(% del PIB)
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IV. PERSPECTIVAS PARA EL AHORRO EN MEXICO

A México ha logrado mantener sus equilibrios macroeconémicos
fundamentales:

Balance fiscal: déficit publico manejable (Grafica 11)
Déficit de la cuenta corriente manejable (Grafica 12)
Inflacion baja y estable (Grafica 13)

Tasas de interés reales positivas y estables (Grafica 14)
Tipo de cambio real relativamente estable (Grafica 15)

A Sin embargo, este ajuste y la falta de cambios estructurales
han tenido un alto costo: lento crecimiento
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Grafica 11
BALANCE PRESPUESTARIO
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