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gubernamental así como las dispari
dades sociales y económicas pueden
obstruir el desarrollo económico de

nuestro país
La consultoría LatinFocus Con

sensus Forecast con sede en España
refiere que la debilidad comercial
deteriora nuestro crecimiento El

panorama de la actividad comercial
sigue siendo complicado pues la
economía de EU no muestra una reac

tivación sostenida Esto ocasiona que
México esté pagando un alto precio

por su dependencia exportadora a EU
Con este deterioro pareciera difícil
tener las bases para que la recupera
ción económica sea sostenida

Irene Mia Economista Sénior del
Foro Económico Mundial indica que
la reforma laboral y la apertura a la
competencia en sectores productivos
son las dos prioridades que tendría
que atender México para escalar el
rankine de la competitividad pero
sobre todo para lograr una visión en
el largo plazo

La anterior es la visión desde

afuera Pero ¿qué opinan en térmi
nos generales los actores nacionales
directivos de empresas representa
tivas líderes de organismos de tipo
empresarial y académicos

En esta edición Ejecutivos de Fi
nanzas presenta un panorama de las
expectativas económicas financieras
y fiscales para 2010 El próximo año
es crucial para marcar un rumbo
que paute el desarrollo y ritmo del
país Las perspectivas son diversas y
se insertan en el marco de pluralidad
que el país requiere

También se incluye la postura del
Instituto Mexicano de Ejecutivos de
Finanzas IMEF la cual reúne el
acuerdo en tomo a una diversidad de

opiniones que en conjunto hacen un
planteamiento que representa unaQp
clon de crecimiento para el pal» Qí¡||¡¡
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Visión IMEF 2010
—PROPUESTAS CON FUNDAVIENTO—

La más drástica crisis financiera está redefíniendo la
línea de interacción entre los

gobiernos y los mercados México
ya no tiene tiempo Hablar de creci
miento con visión hacia las siguientes
generaciones resulta una obligación
hoy Aquí presentamos algunas de las
propuestas del Instituto Mexicano de
Ejecutivos de Finanzas IMEF que
deben atenderse durante 2010

POLÍTICA MONETARIA
Existen razones teóricas y prácticas
incuestionables por las que se otorgó
autonomía al Banco de México Banxi
co y asignarle un mandato único de
estabilidad de precios De otorgarse
un mandato dual como es el caso de
la Reserva Federal en EU la decisión
de política monetaria podría contami
narse y conducir a la idea errónea de
que la economía no crece por culpa
del Banxico Asignar un mandato dual
a este organismo no sería congruente
con un objetivo de inflación explícito
pues no resultaría compatible con la
realidad institucional prevaleciente en
México en esta materia

La propuesta IMEF es desarrollar
en la práctica mecanismos que otor
guen flexibilidad al Banco Central
sin dañar su credibilidad en el largo
plazo En la teoría económica se
conocen como reglas de escape que
deberán ser analizados con toda pre
cisión y bajo el máximo rigor teórico
y empírico También pensamos que
la transparencia y la eficacia en la co

municación con el público deben ser
elementos primordiales en el queha
cer del Banco Central En este sentido
la publicación de las minutas en torno
a las decisiones de política monetaria
es fundamental para el entendimiento
de las mismas

POLÍTICA FISCAL
En una reforma fiscal deben fijarse
diversos objetivos incremento en la
recaudación equilibrio de los graváme

nes directos e indirectos simplificación
en el cumplimiento de las disposicio
nes permanencia en éstas combate
a la informalidad fortalecimiento de
la seguridad jurídica e incentivos a la
inversión a la generación de empleo y
al ahorro Y esto debe hacerse sin per
der de vista las garantías de equidad
proporcionalidad y legalidad Tal vez
sea utópico pensar en una reforma que
alcance todos esos objetivos Sin em
bargo se debe por lo menos abarcar
una buena parte y no sólo pensar en
medidas inmediatas sino también de
largo plazo

En el esquema actual como
impuestos directos los que gravan
el ingreso o beneficio patrimonial
tenemos al Impuesto sobre la Renta
ISR y al Impuesto Empresarial a

Tasa Única IETU Como indirectos
que gravan el consumo están el

Impuesto al Valor Agregado IVA
el Impuesto Especial sobre Produc
ción y Servicios IEPS y el Impuesto
a los Depósitos en Efectivo IDE que
pudieran clasificarse como de control

A lii lecha lc elaboración de este texto
aún no existí i consenso en materia de la

Ley de Ingresos de la federación para Ü010
La endeuda mundial ha sido la disminu

ción en los impuestos directos y el ¡une
mentó en los indirectos Km México ademas

de |iie no hay equilibrio entre los grávame
nes no se ha loriado el incremenlo deseado
en la recaudación lín el IM1ÍL considera

1 nos necesarios estos camhios para i|iie el
esquema lisc il resulte mas i ompel ilivo en
el contexto internacional y logremos que los
capitales nacionales i|ii¡eran permanecer en
el 1 i¡s y los extranjeros leí ¡dan venir

IMPULSO AL FINANCIAMIENTO

lín XOK es importante i|ne las autoridades
lomen medidas pira incentivar 1 Unjo de
recursos financieros lín el IMIÍL proponemos
que para reactivar los créditos inlerhancarios
las autoridades la ¡liten un esquema de
garantías condicionadas a que los hamos
reactiven los créditos a la economía

líl sistema de gai in HS parciales en las
emisiones de deuda ha sido insiiUcienle

para devolver la conllan a a los inversio
nislas que se están retirando Ohligar a los
intermediarios a lomar en su balance lo que
los inversionistas reí ha an solo conlleva una

distorsión peligrosa en las variables del sisle
ma Hilandero lis necesario pie el gobierno
establezca mecanismos que den liiiuide y

coiilian a a los inversionistas para volver a
participar en este tipo de valores Nacional
Financiera Nalln debería volverá asumir su
papel de formado de mercado y crear una
facilidad de liquide independientemente de
continuar con las garantías Se debe reforzar
el estado de derecho para contar con la cei li
ilumine jurídica que facilite el otorgamiento
de crédito Debe haber una lliodilii ación al

régimen fiscal y hacer dedudbles los inicie
ses y costos de los crediti s

Las autoridades deben obligar a las ins
liluciones bancal ¡as a cumplir su papel de
intermediación Hilandera al canali ar la cap
I ación de sus recursos al crédito I a banca

debe otorgar créditos con base en la capad
dad de generación de Unjo de las empresas y
no al condicionar el otorgamiento de garan
lías reales o fuentes alternativas de repago

lín el IMIÍI1 las propuestas enunciadas so
lo son una muestra de aquellas que buscan
identificar los componentes del crecimiento
sostenido no 01110 Un ultimo sino como un

engrane lundamenlal que permita lograr que
México aproveche una oportunidad histórica
Las reformas de política económica y social
siguen siendo obslai uli adas por grupos de
poder que prefieren mantener el síaíi s no
Bajo estas circunstancias 110 puede haber
una visión inlegral de futuro O

¦ Para elpróximo
año los desafíos se

incrementan El país
requiere propuestas

sólidas y acciones
contundentes Aquí

presentamos la visión
y las alternativas que

propone el IMEF
México ya no tiene
tiempo Hablar de
crecimiento con visión

hacia las siguientes
generaciones resulta
una obligación hoy
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A paso lento
— RIESGOSEINCERTIDUMBRE—

Por Gerardo
Cruz Vasconcelos

MIEMBRO DEL COMITÉ TÉCNICO NACIONAL
DE ESTUDIOS ECONÓMICOS DEL IMEF

¦Los factores externos indican unarecuperación

económica Sin embargo las peculiaridades del
país podrían advertir cautela Por ello deben
considerarse los elementos endógenos

Alo largo de 2009 las expectativas sobre el desarrollo
económico en el mundo

han mejorado A principios del año
se consideraba que el crecimiento
global se ubicaría en alrededor de
3 en agosto se esperaba una

caída en el producto mundial de
aproximadamente 1 5 Esto habla
del consenso en cuanto a que lo peor
de la crisis ya pasó Sin embargo aún
no podemos cantar victoria

Por lo pronto el panorama nos in
dica que la carga de la recesión abarcó
la mayor parte de las economías EL
Unión Europea UE Europa del Este
América Latina y Asia pero sin contar
a China India y otros países

Es decir como la recesión fue sin
cronizada se ha hecho más difícil la
reactivación económica y se ha visto
muy limitado el recurso a exportar
para superar las caídas locales de la
actividad económica

Para 2010 las perspectivas
mejorarán ya que se espera un cre
cimiento en la economía global de
alrededor de 2 6 La mayoría de
las regiones y países también regis
trará avances en su actividad econó

mica Sin embargo estaremos lejos de
recuperar los ritmos de crecimiento
observados antes de la crisis

¿HABRÁ UNA
RECUPERACIÓN RÁPIDA
El consenso apunta hacia una inci
piente recuperación De aquí se deri
va que las economías avanzarán
con lentitud debido a un largo
proceso de desapalancamiento
por parte de los consumidores
y las empresas financieras

Conviene señalar al respecto que
los grandes bancos experimentaron
enormes pérdidas de riqueza durante

la crisis financiera que dio lugar a la
implosión de la banca ie inversión
Además es un hecho que mantienen
activos tóxicos en sus

carteras productos
financieros sofistica

dos con valor incierto

en el mercado los
cuales restringen sus
posibilidades de otor
gamiento de crédito
Pero tal limitación es
tá constreñida sobre

lodo por el desplomo
en los valores de capi
talización de las em

presas financieras
Por otra parle

los consumidores

también enfrentan un

arduo proceso de desapalancamien
to Esto limita ol gasto de consumo

el cual representa en economías

como la norteamericana alrededor

de 70 del PIB Basta recordar que
el sobreendeudamiento de los con

sumidores en EU por
ejemplo tuvo como
contrapartida un au
mento en la riqueza
neta percibida que
se elevó a la par del
precio de las vivien
das Una vez que éste
inició su profunda
caída también se con

trajo la riqueza neta
y por ende las deu
das contraídas por los
consumidores resul

taron enormes Para

enfrentar la descarga
de estas deudas es

necesario incrementar el ahorro

personal lo cual implica una notoria
restricción del consumo Oj

Así tres aspectos a considerar son
los activos tóxicos la pérdida en los
valores de capitalización de las entida
des financieras que restringen la ca
pacidad de otorgamiento de créditos
y la necesaria reposición en el ahorro
de los consumidores para descargar
sus deudas Estos factores permiten
anticipar que la recuperación econó
mica global será lenta y penosa

¿Y MÉXICO
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Uno de los conflictos más agudos que
enfrenta nuestro país es el de su esca
so potencial de crecimiento El proble
ma ha quedado expuesto sobre todo

durante la crisis La recuperación
de nuestra economía no puede ser
vigorosa pese a que nuestras enti
dades financieras no enfrentan los

problemas de sus pares en el exterior
Pero ese bajo potencial de creci
miento no depende sólo del crédito
también se refleja en la debilidad de
nuestro mercado interno y nuestra
extrema dependencia hacia el merca
do de EU en materia de exportaciones

Detrás de estos elementos hay
una serie de obstáculos para optimi
zar nuestros factores productivos
Son aspectos que impiden impulsar
la productividad total de los factores

que en México han mostrado un
descenso persistente Sin duda la
ausencia de una segunda generación
de reformas económicas ha limitado

nuestro potencial de crecimiento y
con ello nuestras oportunidades de
aprovechar a plenitud la incipiente
reactivación de EU

De acuerdo con nuestras estima

ciones la economía mexicana mos
trará una caída de entre 7 5 y 8 en
2009 Y para 2010 podría registrar
se un crecimiento de alrededor de

2 5 por abajo incluso de nuestro
raquítico potencial de crecimiento
aproximadamente 3 5

PREOCUPACIONES EN
FINANZAS PÚBLICAS
Pese a la probable reactivación del
crecimiento en 2010 nuestra econo
mía enfrentará dificultades Deslaca

la precaria situación de las finan as
públicas que es reflejo de la excesiva
dependencia presupuesta hacia los

ingresos petroleros y el paulatino
agotamiento de nuestra producción
petrolera Al respeclo como propor
ción de los ingresos presupuéstales
a partir do 2003 los de tipo petrolero
han representado más de la tercera

parte 36 9 en 2008
Esta enorme depen

dencia no se revirlió

con la reforma hacendaría

realizada al comienzo

de la administración del

Presidente Calderón

Al contrario los ingresos
petroleros permitieron
elevar de manera sus

tancial el gasto guberna
mental y hoy en día
es el gran problema
que enfrenta el sector
mantener su elevado

nivel de gasto en un
contexto de producción
petrolera declinante y
menores precios interna
dónales de la mezcla mexicana

de petróleo
En 200Ü habrá una agujero de

alrededor de 421 mil millones de pe
sos en las finanzas públicas que será
cubierto por un reducido recorte del
gasto público y cuantiosos recursos
no recurrentes que provengan de di
versas fuentes Para 2010 la brecha
¡iludida será superior a los 350 mil
millones de pesos y tal vez pueda
cubrirse mediante los recursos que
aporte el paquete fiscal del Presiden
te Calderón si es aprobado por la
Cámara de Diputados

Al elevar impuestos al ingreso
tanto para personas morales como

físicas al valor agregado y a diversos
productos y servicios el paquete va

en contra de la lógica económica más
elemental Sin entrar en discusiones
sobre la contribución efecl iva del

gasto público en condiciones de de
manda agregada deprimida es claro
que la reactivación económica soste
nida proviene de la actividad econó
mica privada Sin embargo resulta
que los impuestos aludidos harán
más onerosa esta actividad en aras

de mantener un elevado nivel de gas

to público a pesar de la
contribución declinante

de los ingresos petroleros
al financiamiento del Pre

supuesto de Egresos de
la Federación

POSIBLE RIESGO
Por lo anterior un gran
riesgo que enfrentaremos
en 2010 será el probable
impacto negativo en el fi
nanciamiento del boquete
presupuesta Si se aprue
ba el proyecto fiscal se
lesionará la actividad

económica privada y si
se rechaza el gobierno

recurrirá a mayores aumentos en
los precios y las tarifas del sector
público lo que también afectará a la
economía del sector privado y a un
aumento moderado de la deuda

pública Fsto se debe a lo siguiente
0 La garantía de la deuda emitida

son los ingresos petroleros pero
ahora serán mucho menores que
en el pasado

Q El déficit ivo del gobierno
requerimientos financieros del

sector público es muy superior
ai déficit económico al que usual
rrienle aluden las autoridades O

México
enfrenta

un escaso

potencial de
crecimiento

a pesar
de que las
entidades
financieras

no enfrentan
problemas
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SEÑALES DE	u w

recuperación
EN AMÉRICA LATINA

¦Los mecanismos de contagio de la crisis global hacia lospaíses
de Latinoamérica se dieron a través de la rápida y severa caída del
comercio internacional la abrupta interrupción de flujos de capital

la sobrccxposición en derivados del
tipo de cambio en particular en
México y Brasil y el deterioro signifi
cativo en las expectativas

Todos estos factores hicieron

que la actividad económica de
casi todos los países de América
Latina comenzara a contraerse
desde el último trimestre de 2008

Pese a que hubieron países que pu
dieron evitar crecimientos negativos
en su Producto Interno Bruto PIB
ninguno fue capaz de mantener el
dinamismo que había mostrado en

los anos previos
La buena noticia es que en línea

con una visión más favorable para el
comercio internacional y un repunte
en la actividad económica de los
países desarrollados el panorama

para los países de Latinoamérica se
vislumbra más optimista La última
evidencia más reciente muestra que
algunos países de la región han co
menzado a mostrar señales de que
sus economías tocaron fondo en el

segundo trimestre de este año

Ln particular Brasil ha registrado
una rápida recuperación como resul
tado de su sólido mercado interno En
el segundo trimestre el PIB creció
1 9 en términos ajustados por la
estacionalidad ya que el consumo
de los hogares se aceleró y la in
versión en activos fijos se mantuvo
estable respecto al primer trimestre
Además indicadores más oportunos
como la producción industrial y las
ventas al menudeo confirman que la
recuperación está en camino
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Los flujos de capital hacia Brasil
han aumentado y por ende hemos
visto que su moneda regresa a
niveles observados a principios de
2008 La mayoría de las monedas
de Latinoamérica se ha apreciado en
lo que va del año muy cerca de los
niveles observados el año pasado
La más notable excepción ha sido
México el cual parece haber ganado
una ventaja competitiva permanente
a través de un tipo de cambio mucho
más débil respecto al de sus princi
pales socios comerciales Esto deja a
México bien posicionado para tomar
ventaja de lo que aparenta ser una re
cuperación inminente en el comercio
internacional Lo anterior aunado a
la recuperación en la economía de EU
constituye factores más favorables en
la economía mexicana para 2010

Mientras lamo algunos indi
cadores económicos sugieren que
la economía mexicana tocó fondo

en la segunda mitad del segundo
trimestre La producción industrial
uno de los sectores más afectados

durante la crisis ha moderado su

ritmo de contracción Por su parte
el Indicador IMEF Manufacturero ha

se ha mantenido por arriba del um
bral de 50 puntos desde julio lo que
sugiere que el sector manufacturero
mantendrá su recuperación en los
siguientes meses

La evidencia para algunos
países de Sudamérica es limitada
pero lambían vislumbran el comien
zo de la recuperación Los datos de
Uruguay apuntan que la actividad
económica comenzó su etapa de recu
peración en julio con un crecimiento
en el PIB de 2 2 en el segundo
Irimeslre respecto al trimestre
previo F n el caso de Venezuela la
información es muy rezagada pero
la recuperación del precio del petró
leo sugiere que la administración do
Hugo Chave tendrá por lo menos
mayor margen de maniobra durante
los próximos meses

Hn cuanto a Colombia el PIB

del segundo trimestre registró
un crecimiento marginal de 0 7
Sin embargo la recuperación
podría verse amenazada a causa
del bloqueo a las exportaciones de

Colombia hacia Venezuela impues
tas por Chave

Por último la recuperación
económica en algunos países de
Cenl roamélica también parece haber
comenzado aunque el panorama
es variado I a crisis global afectó
significativamente a la economía
costarricense debido a la alta depen
dencia del país sobre la economía de
EU La buena noticia es que los indi
cadores oportunos sugieren que la
recuperación está en camino Podría
estarse dando vía un incremento en

las exportaciones no tradicionales ya
que algunas firmas asiáticas de alta
tecnología desplazaron su produc
ción hacia Cosía Rica

Pese a que Panamá continuó
creciendo su economía se desacc
leró considerablemente El sector

de la construcción siguió creciendo
a buen ritmo como resultado de los

ambiciosos proyectos de infraes
tructura Sin embargo el comercio
fue afectado debido a la caída de la

demanda externa La buena noticia

es que cifras más recientes muestran
un incremento en las exportaciones
lo que sugiere que el ritmo de expan
sión económica se acelerará en los

próximos meses
En contraste F l Salvador todavía

no muestra signos de recuperación
Además la salida a la situación eco
nómica en este país podría tomar
más tiempo ya que la dolarización
reduce su margen de maniobra y
provoca que la economía real absor
ba el impacto total del choque externo
en ausencia de una ajuste vía tipo
de cambio

A pesar de que la evidencia
apunta hacia la recuperación eco
nómica en casi lodos los países de
Latinoamérica ésta es todavía es inci
piente y frágil Se vislumbra rrn pano
rama más favorable para el próximo
año Sin embargo la región es todavía
vulnerable a eventos globales Q
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RAZONES

efectos y
perspectivas
¦El efecto de la crisis en el país seha

acrecentado por la falta de acciones preventivas
en tiempo y forma para aminorar el impacto
Entre buenas intenciones y pocas iniciativas
¿qué se espera para 2010 en los ámbitos

económico financiero político y social

Los índices adelantados deconfianza al consumidor ela
borados por la Universidad de

Michigan y el estudio sobre Gerentes
de Compra del Institute for Supply
Management muestran que EÜ ya
está en recuperación económica y
creciendo En México por el contrario
al final del segundo trimestre de este

año la economía apenas tocaba fon
do con un decrecimiento del Produc
to Interno Bruto PIB mayor a 10
y un desempleo abierto de 4 05 en
plena alza

La caída en la economía mexica

na es la mayor de los tiempos moder
nos y su recuperación es lenta Esto
retarda el crecimiento productivo y

ele empleo contrario a las expeetul
v is lisio se debo i líos factores

O Tardanza en la recuperación de la
industria automotriz do EU l as

exportaciones mexicanas a ese
país cayeron 38 de enero a abril
y para el segundo trimestre conli
miaban bajando pues el procos»
de reorganización do quiebra do
las automotrices Conoral Motors

y Chryslor lomar su tiempo
O Falta de liquidez financiera y su

impaelo en la industria que sigue
postei batido la demanda agrega

da y los proyectos de desarrollo
O Efectos de la influenza devastadores

jara el seclor do servicios con
una participación do más de 70
en la economía nacional y con
decrecimientos en los ingresos

P n el corlo pla o se está analizando
la estrategia para dar respuesta
a la debilidad fiscal del país Sólo
existen lies alternativas indepen
dientes o una combinación do éstas
para suplir en 2010 el tinoco croado
en el presupuesto de Z009 más do
480 mil millones de posos l as op
ciones son

O Reducción en el gasto corriente del
gobierno y sobre todo en el gasto
personal o superfino For ejemplo
hay más do 107 mil millones
de pesos on el sector central
administrativo y más de 55 mil
millones en Pomex para pagar
excesos en las percepciones do
los burócratas eti diversos rubros
como compensación garantizada
y pagos de asesorías 0

O Mayores ingresos públicos Como los
ingresos petroleros van en caída
por su volumen y la reducción
en el precio de referencia del pe
tróleo internacional sólo queda
realizarlo a través de mayores im
puestos La discusión se basa en

disponer un impuesto al consumo
generalizado con impacto en toda
la población y o un impuesto al

ingreso Impuesto Sobre la Renta
ISR lo cual castiga el éxito indivi
dual y de las empresas

Q Mayor endeudamiento del país Esto
puede afectar la calificación de
riesgo de México con impacto en
las futuras generaciones

El Poder Ejecutivo solo ha estado
lleno de buenas intenciones el Ban

co de México Banxico con poca
efectividad operativa y el Congreso
evitando la transformación del país
al no definir reformas estructurales

laboral fiscal energética entre otras
BUENAS IDEAS
POCAS ACCIONES

El Presidente identificó y ofreció bue
nas ideas para sortear la crisis desde
su inicio Por ejemplo está el apoyo a
las Pequeñas y Medianas Empresas
Pymes generadoras de empleo y

los incentivos a la industria automo

triz y de electrodomésticos mediante
programas de intercambio Pero
estas iniciativas llegaron tarde y aún
son incipientes Así lo mencionan los
propios miembros de la Asociación
Nacional de Fabricantes de Aparatos
Domésticos ANFAD Qj
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En las industrias de infraes

tructura y construcción no hubo
proyectos nuevos promovidos por
el gobierno ni el tren suburbano
ni la carretera Durango Mazatlán
o la venta del paquete carretero del
Fideicomiso de Apoyo al Rescate de
Autopistas Concesionadas FARAC 1
los cuales pertenecen al actual
sexenio En esta industria no exis

tió estímulo alguno al desarrollo
de nuevas obras Se debió a que el
Banco Nacional de Obras y Servicios
Públicos Banobras Nacional Finan
ciera Nafinsa y el Banco Nacional
de Comercio Exterior Bancomext
tuvieron que lidiar más que nada
como bomberos de empresas y ban
cos que habían fracasado resultado
de la especulación financiera o una

equivocada posición crediticia cuan
do el consumo cayó En resumen en
2009 hemos registrado una caída
espectacular en el crecimiento de la
economía mexicana cuyas perspec
tivas de recuperación son lejanas
Esto es una consecuencia de la falla

en el liderazgo y la operatividad del
gobierno federal así como la falta de
visión del Banxico y la inefectividad
del Congreso

¿Y DESPUÉS
El panorama esbozado permite
decir que 2010 será un año de
crecimiento mundial Nuestro país
comenzará a ver una recuperación a
partir del segundo trimestre cuan
do hayan pasado los estragos de la
influenza invernal y su efecto en el
sector servicios Qi

Al inicio del año empezaremos
a sentir un inriemenlo en la deman
da del consumo esladounklense

Más que nada esto va a beneficiar
al norte del pais que fue golpeado
inercialmenie antes que 1 centro
y sin di1 México al finalizar 2007
e iniciar 200 S lin la zona norte se

encuentran indusli ¡as di1 expolia
eión automotriz electrodomésticos
y olediónica entre olías así como
sus proveedurías es decir acero
plástico y productos intermedios

asientos cimillos eléctricos compo
nenies mee micos etcétera

Iíl crecimiento económico di1 la

indiislt ¡a manufacturera exporta
dora tendrá un impacto benéfico

y paulatino en las demás Fso será
promovido por el impulso y con
sumo de la población mexicana en
artículos como la ropa el cuidado
personal y la recreación seguido
por la expansión en el morcado de
bienes duraderos

Fl ámbito industrial y minero
participa con 26 del PIB Aquí so
distinguen las industrias de cons
trucción e infraestructura exitosas

en 2009 y seguramente paia ini
cios de 2010 l a entrada tardía de

apoyo federal el desarrollo de pro
yectos do infraestructura estatales y
el avance en los proyectos de Pemex
incluyendo el de su nueva refinería

serán clave en este logro

Fn 2009 si1 anuncié que invertiría
i mil 103 millones de pesos a través

de la Secretaría de Comunicaciones

y Transportes SCT para diversas
obras de infraestructura limante el

año ha mantenido un gran subojeiei
ció del gasto en inversión 29 8 do
ejercicio al cierre de junio al igual
que la Comisión Federal di1 F loelriei
dad 2 i 2 correspondiente a 33 mil
ilO millones y la Comisión Nacional

del Agua 2 r equivalente a II mil
2 r r millones entre olías

Se encuentran en pleno desarrollo
la hidroeléctrica l a Yesca en Nayaril
la línea 12 del Metro la autopista Fea
I opee Rio do los Remedios en el lista
do de México la carretera Mazal lán

Durango y las inversiones carreteras
del Arco Norte Se espera entre otros
el arranque do los siguientes proyec
tos los paquetes carreteros de FAKAC
II las lineas 2 y 3 del Suburbano el
proyecto do tratamiento de aguas de
Atotonilco el hidroeléctrico de Agua
Prieta en Jalisco el acueducto El Rea
lito en San Luis Potosí y la autopista
Mitla Tehuanlepeo

Respecto a los pro
yectos de l omex están
en proceso las obras do

perforación de pozos en
Chicontopec y la Planta
Criogénica en Voracru
Fstarán pronto en lici
tación la refinoi ía de

Hidalgo la reingenieiía
mi la refinería do Sala
manca asi como varias

plataformas de extrac
ción y la planta de aro
mal icos on Poza Rita

Una torcera área

favorecida será la transformación

de las materias primas vinculadas
con la industria do la construcción

cemento acoro colme y las mariu
Facturas de exportación Asimismo
los bienes de consumo inmediato

bebidas y alimentos continuarán su
buen desempeño

Durante el primer semestre do
2010 estas industrias tendrán un

impacto favorable en la economía
mexicana Sin embargo será en cas
cada y por tanto ol crecimiento será
lento y en forma paulatina

Para el segundo semestre
do 2010 se espera que mejore
ol crecimiento en servicios con

una participación de
70 del PIB nacional
una vez que termine la
escasez do crédito y ol
impacto de la influenza
Esto se c ebe a que res
taurantes comercios

servicios personales
y transporto entre
otros lian sido favo
recidos en la última

década y seguirán
siendo beneficiados con
accesibilidad crediticia

para el consumidor
Fn el turismo se espera

una recuperación al segundo tri
mestre de 2010 pues la temporada
invernal está en riesgo Entrada la
primavera y ya con un sector ma
nufacturero en recuperación y uno
externo no recesivo el sector do

servicios podrá mostrar signos do
crecimiento favorables©

El gran desafío
es hacer posible
un ambiente de

gobernabilidad
que permita

concretar

acuerdos y
realizar las
reformas

requeridas

 078.  2009.11.10



Realidades y mitos inversión extranjera en México
PEDRO HERNÁNDEZ Y ÓSCAR SILVA SON SOCIO Y GERENTE RESPECTIVAMENTE DE LA PRACTICA DE TRANSACTION SERVICES DE PRICEWATERHOUSECOOPERS MÉXICO

¦ Tras un¡mínenlo ininterrumpido desde 2003 losI lujosglobales
de Inversión lixlranjera Directa IED tuvieron una disminueión de
16 58 en 2008 como resultado de la crisis financiera

La Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo CNUCD estima
que los flujos totales de inversión han caído de
30 a 50 en la primera mitad de 2009 Sin em
bargo si aislamos los flujos de inversión hacia
economías en desarrollo y transición este orga
nismo reporta que la caída ha sido mucho menos
pronunciada y en algunas regiones nula

Por ejemplo en 2008 Latinoamérica y el
Caribe recibió 13 más de flujos de IED que
durante el año anterior y la mayoría se dirigió
hacia América del Sur Brasil continuó siendo

el gran receptor ya que durante 2008 recibió

30 más de flujos que en 2007 Chile Colom
bia y Argentina también recibieron una cantidad
significativamente mayor de flujos de IED ese
mismo año

A LA BAJA ¿POR QUÉ
En México la historia es distinta Durante 2008
los flujos de IED disminuyeron en 20 y según
datos de la Secretaría de Economía SE la ten
dencia continúo en la primera mitad de 2009
con una caída de 5 3 respecto a su valor en
el mismo periodo del año anterior Podemos
encontrar varias justificaciones Cuando la eco

nomía pierde dinamismo y los flujos que se
esperan son más inciertos es lógico que los
inversionistas sean más cautelosos y prefieran
invertir en instrumentos más seguros como los
bonos gubernamentales y no en una actividad
inherentemente riesgosa como la IED

También es lógico que cuando el origen de la
crisis se encuentra en el sector financiero hay
una escasez sin precedente de recursos para
financiar las actividades productivas que son el
objeto de la IED

Por lo tanto podría ser que los flujos hacia nues
tro país disminuyan Sin embargo no es lógico
que México continúe perdiendo importancia
como receptor de la IED en la región Somos un
país con una posición geográfica privilegiada
una de las redes de tratados comerciales más

extensa del mundo con mano de obra
calificada y relativamente competitiva en
términos de productividad y costo y uno
de los mercados con mayor potencial

Muchos atribuyen esta pérdida a que
nuestra política de atracción de IED no
es lo suficientemente agresiva o no se
diferencia mucho de la de otros países
Sin embargo esta explicación es simplis
ta y no toma en cuenta el contexto total
Antes que nada es importante mencionar
que las políticas de atracción a la IED en

general se fundamentan en ofrecer por
un tiempo una tasa reducida de impues
tos a las compañías extranjeras

Es posible que este tipo de políticas sea
eficiente para atraer a empresas maqui

ladoras las cuales aprovechan las coyun
turas y realizan inversiones oportunistas
con una visión de mediano plazo Sin
embargo las compañías que evalúan
realizar una inversión importante en el
extranjero toman sus decisiones en un
contexto de largo plazo y es difícil que
un estímulo fiscal temporal sea el factor
decisivo para escoger su localización

Este tema ha sido objeto de diversos es
tudios Po cy Competition for Foreign
Direct Investment A Study of Competition
among Governments to Attract FDI de
Charles Ornan OCDE Muchos conclu
yen que antes de evaluar los incentivos
los inversionistas consideran aspectos fun
damentales estabilidad macroeconómica

y política facilidad de acceso a sus»
mercados meta disponibilidad de mano de obra
competitiva y calidad de la infraestructura
entre otros En resumen los inversionistas bus
can un ambiente en el cual sus negocios tengan
asegurada la sustentabilidad en el largo plazo
Ya mencionamos que México cumple muchas
de estas condiciones pero la pregunta obligada
es ¿tales condiciones son sustentables en el
largo plazo La respuesta definitiva es no

RIESGOS FUNDAMENTADOS

Un gran riesgo de esta sustentabilidad es la baja
recaudación fiscal como porcentaje del Producto
Interno Bruto PIB que México realiza y es de
alrededor de una tercera parte del promedio en
países de la Organización para la Cooperación y
el Desarrollo Económico OCDE El asunto es
más delicado si consideramos que los ingresos
petroleros representan cerca de 33 de los in
gresos totales del gobierno y que nos enfrentamos
a una crisis de productividad en Pemex

En este contexto y en ausencia de una reversión
inmediata a estos problemas nuestro país corre
el riesgo de descuidar los importantes avances
en términos de infraestructura y estabilidad ma
croeconómica que se han logrado en los últimos
años y seria incapaz de continuar proveyendo
los requerimientos básicos para la atracción de
nuevas inversiones sean nacionales o extranjeras
Según el índice de Competitjvidad del Foro Eco
nómico Mundial para la competitividad se ne
cesitan instituciones infraestructura estabilidad
macroeconómica salud y educación primaria

La respuesta quizá no sea continuar incremen
tando la carga impositiva a los agentes que ya
pagan impuestos sino buscar una manera efi
ciente de aumentar la base gravable de mane
ra que más personas paguen impuestos y no
que una parte de la población pague más Otro
factor importante que amenaza la sustentabi
lidad en el largo plazo para los negocios es el
débil ambiente institucional de México sobre

todo en cuanto a nuestro sistema legal y la alta
percepción de corrupción en nuestras institu
ciones Esto ha quedado registrado en World
Bconomic Forum Assessing the Foundations of
Mexico s Competitiveness Findings from the
Global Competitlveness índex 2007 2008

La conclusión es que las reformas económicas
implementadas no son suficientes si no vienen
acompañadas por un desarrollo equivalente y
paralelo de las instituciones que aseguran la es
tabilidad y sustentabilidad económica en el largo
plazo Este débil ambiente institucional también
afecta la eficiencia de los mercados y limita la
competencia Si no se cuenta con instituciones
sólidas y marcos regúlatenos eficientes es difícil
erradicar las imperfecciones de mercado como
los monopolios y oligopolios que aún son co
munes en nuestro país

Otro factor es la cantidad y calidad de profesio
nistas calificados en nuestro país Por último es

importante mencionar el desarrollo del
mercado financiero México experimenta
una paradoja pues cuenta con un sistema
financiero bien capitalizado y rentable
que sin embargo no ha permitido la ex
pansión del crédito productivo Este pro
blema es particularmente acentuado por
el hecho de que nuestra estructura eco
nómica está conformada en su mayoría
por Pequeñas y Medianas Empresas Py
mes para las que resulta aún más difícil
acceder al crédito

La solución a los problemas de México
no radica en identificar y denunciar estos
factores sino en proponer soluciones con
cretas que puedan ¡mplementarse en el
mediano plazo El modelo de Sociedades
Público Privadas puede ser la solución a
algunas dimensiones de cada factor Con
sisten en descentralizar algunas actividades
de la administración pública y concesio
narias a empresas o inversionistas privados

a cambio del cobro de cuotas que garan
tizan el retorno de su inversión Quizá la

principal ventaja de este modelo es que
alinea los incentivos de los sectores públi
co y privado y transparenta la administra
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ción de los recursos

Por lo anterior es errónea la percepción
de que la pérdida del dinamismo en la
entrada de flujos de IED a México es re
sultado de una limitada política de atrac
ción Éstas sólo son eficientes cuando
existen condiciones fundamentales que
garantizan la sustentabilidad de la inver
sión y los negocios en el largo plazo Hoy
México tiene las condiciones fundamen

tales para continuar siendo un imán de
la atracción de IED Sin embargo nuestro
país se encuentra en una coyuntura que
de no resolverse de manera eficiente
puede poner en problemas no sólo la
atracción de IED sino el desarrollo eco
nómico futuro¦
POR PEDRO HERNÁNDEZ Y ÓSCAR SILVA
ppdro hernandcz@mx pwc com osear silva eguibar 0mx pwc com
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