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La inversion buscara a México,
el reto sera aprovecharla
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i BenBernanke, presidente delaRe-
i servaFederal, esun estudiosodela

GranDepresion. La granleccion que
aprendi6 delos errores enlos afios
30esque cuando hayunshockde

i talmagnitud, se necesitainundar de
i liquidezalaeconomia. En momen-

! tosasiimprimirdinerono genera

i inflacién, puestipicamentelavelo-

i cidad del dinero se colapsa, es decir,
i quedejade cambiar de manos, pues
i antelaincertidumbreyelsustola

i genteoptaporusarlaliquidez para

i sentirse masseguray parareducir

i suendeudamiento.

Llevamos seis aflos enlas mismas,

i losbancos centrales delmundo

i hanseguidolarutadelaReserva

i Federal, ylejos detenertrazasdein-
i flacion, esladeflacién quien asoma
i sufazenEuropa,comoreflejode

i lavacilante politica monetaria del

i Banco Central Europeo.

Enun ciclo econémico normal,

i despuésdeunarecesionhabriauna
i recuperacién que provocariamenor
i desempleo; éstallevariaaniveles

i masaltos de consumo; éste amas

i crecimientoyaatin masempleo,

i yconforme escasearanlostraba-

i jadoreslossueldos aumentarian,

i generandoinflacién quellevariaal

banco central asubir tasas de interés
yretirar liquidez dela economia
paraenfriarla. Estonohaocurrido.
Elempleo sigue débil por muchas
razones. Las mds evidentes provie-
nendelaglobalizacion delafuerza
laboral que provoca que conforme
seincrementala demanda portraba-

jadores, laoferta pueda provenir de

cualquier parte, aunque fisicamente
distante. Lainternetylaestandari-
zacion de procesos, mediante acuer-
dos comolosISO, permitenque
las empresas globales produzcan
donde sea, yque muchos servicios se
originen adistancia. Pero, en forma
cadavezmasrelevante, esla auto-
matizacionylarobotizaciénlo que
sustituye a empleos tradicionales.
Lamejor confirmacion de este
argumento proviene del hecho que
desde 1996 el numero de empleos
dedicados amanufacturas ha caido
enlamisma proporciénen Chinay
Estados Unidos (aunque se produce
mas). Carece de sustento la afir-
macion de sindicalistas estadouni-
densesde quelos empleos se han
perdido por transferirse a Chinay
México. En el caso de Estados Uni-
dos, después de que histéricamente
elempleo enrelacion al PIB se habia

mantenido practicamente constan-
te, hoy esta en supunto masbajode
lahistoria, tendencia que comenzo
en 1980 enlos paises industriali-
zados. Menos gente es asalariada
yquieneslosonreciben menor
compensacion.

Combinando ambosfenémenos,
politicamonetaria agresivayla pér-
didade empleos, se puede generar
unamezclaletal. Recordemos que
laReservaFederal tiene un man-
dato doble: controlarlainflacion
ymaximizarniveles de empleo. Si
elempleonoreacciona, seguiran
imprimiendo dinero, atin cuandola
debilidad no se deba al ciclo econé-
mico sino a cambios tecnoldgicos
claramente disruptivos.

Elriesgono esmenor. Elbalance
delaReservaFederal se ha cuadru-
plicado desde 2008, y hoy es casi
25% del PIB. Toda esaliquidez no
tieneaddondeirse, mas que ainflarel
precio de activos financieros, desde
bonosyacciones (tanto en Estados
Unidos como en el resto del mundo),
hastabienesraices (losmercadosde
Australia, Canad3, Inglaterray Chi-
napresentan claras burbujas). Esta
tendencia podria extenderse mucho
tiempo. Estados Unidos buscalidiar
conseis millones de desempleados
conrecetas contraproducentes. La
tendencia natural es subir salarios
minimos, incrementar las presta-
ciones atrabajadores, yen general

¢ hacertodo aquello que proveera ma-
i yormotivaciénaquelosduefios del

i capitalautomaticen mas tareas mas
¢ rapido.Encasode quelasburbujas

i queseestanformando estallen, serd
i politicamente imposible justificar

i nuevosrescates al sector financie-
ro, pues el rescate anterior se sigue

i pagando.

Porlo anterior, seguiremos viendo

i quemuchodinerobuscadénde

i estacionarse. El “Mexico Moment”,

i adnpresenteyapuntalado porlos

i ascensosqueMoody’syS&Plehan

i otorgadoaladeudamexicana, es

i unpoderosoiman para que vengan

i anuestropais. ;Cémo haremos que

i esosflujosgenereninversionrealy

! nonospaseloqueaBrasil,dondelo

i queserecibié fueapararaloscen-

i troscomerciales delujo de Miami?

i Méxicotendrd accesoamasdineroy
i enmejores condiciones que quizé en
i cualquiermomento ensu historia. El
i pesosefortalecera. Podriamos me-

i jorarradicalmente nuestrainfraes-

i tructuraycompetitividad. Pero, el

i riesgodemal gastarlo esenorme,

i particularmente conun gobierno

i quenohadadolamasminimasefial
i dequeestacomprometido enbus-

i carungasto publico maseficiente,

i estimularinversién privada o abatir
¢ corrupcion. Silalegislacion secun-

i dariadelasreformasespobreyla

i violencianoseabate, comovinose

i ira.jCuidado!



