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Algunas luces
en la economia

ENRIQUE QUINTANA

A
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En medio de un cuadro econémico negativo

hay algunas luces que han surgido en los

ultimos dias y que no se pueden pasar por alto.

L.- Las coberturas petroleras. El compor-
tamiento reciente del mercado petrolero ha-
r4 merecer todo el reconocimiento a la es-
trategia de coberturas de la Secretaria de
Hacienda.

Al haber usado una parte del Fondo de
Estabilizacién Petrolero para asegurar el in-
greso en dolares en el 67 por ciento de las
exportaciones de crudo previstas, se asegu-
ré limitar las posibles pérdidas de ingresos
y se blind6 a las finanzas pablicas de los im-
presionantes vaivenes que hemos visto en las
Ultimas semanas.

Imagine nada mas cudl seria la perspecti-
va de los ingresos publicos si ahora estuviéra-
mos pensando que en lugar de los 70 délares
por barril estimados, serian s6lo 40.

Estariamos ya calculando una pérdida
de ingresos de alrededor de casi 15 mil mi-
llones de dolares y ahora seria cuando mu-
cho de poco mas de 4 mil 700 millones, lo
que podria ser compensado por el Fondo de
Estabilizacion.

Para ponerto fAcil. Sin las coberturas, ya
se tendria que estar pensando en recortes pa-
ra el proximo afio.

A diferencia de lo que pas6 con algunas
corporaciones, en este caso, el uso de los de-
rivados por parte del Gobierno mexicano
s una muestra de cdmo emplear productiva-
mente la proteccién que pueden ofrecer estos
instrumentos en el mercado financiero.

2.- El giro en el rescate financiero de Esta-
dos Unidos. Si en la Gltima semana de sep-

tiembre, cuando el Congreso sorpresivamen-
te rechazé el paquete de rescate por 700 mil
millones de délares propuesto por el Tesoro
norteamericano, alguien hubiera dicho que
seis semanas después el propio promotor de
esa propuesta la iba a echar para atras, no lo
hubiéramos creido.

Pero asi fue, Esta semana Henry Paulson
ya explicé que con ese dinero ya no se van
a comprar “activos toxicos”, sino que aho-
ra se destinarian a capitalizar los bancos y
a garantizar el flujo de créditos para los
consumidores.

De entrada, aunque el giro de las autori-

dades norteamericanas gener6 una reaccion
negativa en los mercados de valores el miér-
coles, que volvieron a percibir la inseguridad
con la que ha gestionado la crisis, ya ayer se
vio que el nuevo enfoque es el que puede te-
ner mejores resultados econémicos y lograr
un mayor impacto sobre la economia.
3.- El Presupuesto 2009. La ortodoxia ya
no pudo sostenerse mas y el Presupuesto del
préximo afio que aprobo la Camara de Dipu-
tados se convirtié en cierta medida en el pri-
mer presupuesto “keynesiano” que ha tenido
Meéxico en muchos afios.

La ley limitaba casi hasta impedir la exis-
tencia del déficit presupuestal. Con los cam-
bios realizados el mes pasado, se ha aproba-

doun presupuest::ﬁle va arequerir financia-

miento por 253 mil millones de pesos.
Aunque el paquete econémico aprobado
estara lejos de impedir que la crisis interna-

cional se refleje sobre la economia mexicana,
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4.- El fin de las alzas en las gasolinas. Aun- rante el 2009. La caida del comercio

que no se va a anunciar adn, el hecho de
ue el precio de las gasolinas que se expen-
en en México haya igualado y rebasado al
precio de las de los Estados Unidos implica-
ra que se interrumpan los incrementos ex-
traordinarios que habiamos tenido desde el
mes de julio. '

Ademas, si esta circunstancia se mantiene,
se modificarén estimaciones del Presupues-
to del 2009, pues implicara una reduccion del
IEPS negativo o el subsidio a los combusti-
bles, lo que conduciria a que el Gobierno au-
mentara sus ingresos, al tiempo que caerian
los de Pemex.

Hacienda todavia esperara y observara
las tendencias por algunas semanas antes de
suspender los incrementos. También es facti-

ble que se establezca alguna formula para im-
pedir que la brecha vuelva a abrirse.

;Ah! y... el negrito del arroz es 1a genera-
lizacién de la recesién.

Ahora es la OCDE la que confirma en
sus prondsticos para el proximo afio que el

La economia de los Estados Unidos cae-
r4 en 09 por ciento; la de la zona del Euro lo
hara en 0.5 por ciento y Japén descendera en
0.1 por ciento.

En particular, en Estados Unidos habra
caidas fuertes, de 2.8 y 2.0 por ciento en el
ultimo trimestre de este afio y el primero del
proximo, respectivamente.

Con el rezago que usualmente tenemos
en México para resentir los impactos de la
recesion norteamericana, se puede estimar
que los peores momentos en el desempe-
fio de la economia mexicana se presentaran
en los primeros seis meses del proximo afio,
probablemente también con caidas del PIB
y del empleo.

No sorprende que diversas corredurias
ya consideren que el PIB del cuatro trimes-
tre del 2008 tendra una caida en México, lo
mismo que el del primer trimestre del préxi-
mo aiio.
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El retroceso de la actividad co-
mercial se ve més en el sector
moderno, que ademés actuali-
za con més oportunidad su in-
formacion, sin embargo, es muy
probable que cuando se repor-
ten los datos globales del iiltimo
trimestre, el conjunto del sector
también tenga retrocesos.
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