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EXPECTATIVAS

Economia ® Finanzas e Fiscal

Los numeros se multiplican, dividen y restan.
Aln no puede hablarse de sumas, Los datos fluyen y se
contraponen. Lo cierto es que hay un consenso de que,
en 2010, México presentara un panorama de lenta
recuperacion economica. Esto se debera a una serie

de factores que no son exclusivos de esta coyuntura.

Por Adriana Reyes, Pedro Nufiez Rodriguez, Gerardo Cruz
Vasconcelos, Mario A. Gonzalez y Herbert Bettinger

EXPECTATIVAS

= | os numeros se multiplican, dividen y restan. Aun
no puede hablarse de sumas. En algunos casos, los
datos fluyen y se contraponen. » POR ADRIANA REYES
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as proyecciones varian segun

quién las haga, pero lo cierto

es que hay un consenso de
que en 2010 México presentard un

panorarna de lenta I'{-.'(le']l’l'i—l(fi(’.’lll eco-

nomica. Esto se debera a una serie
de factores que no son exclusivos de
esla coyuntura

De acuerdo con los Indicadores
de Desarrollo 2010 del Banco Mun-
dial (BM), Mexico se ubica entre las
primeras 20 economias del nuevo
mapa mundial. Ocupa el lugar 13,
por debajo de China, Brasil, India y
Rusia (los BRIC). Sin embargo, man-
tener o superar este sitio implica
grandes esfuerzos, entre los que se
cncuentran las reformas estructura-
les que el pais tiene pendientes.

Segiin Michel Porter, de la Escue-
la de Negocios de Harvard, México
requicre el disefio de una nueva po-
litica publica, la creacion de un con-
sejo nacional de competitividad y la

promocion de clusters como parte de
una nueva base de modelo industrial.

Para el creador de la Teoria de
la gerencia estratégica, uno de los
desafios que enfrenta Meéxico es su
sistema impositivo, el cual no radica
en la manera como se cobran los im-
puestos, sino en la dependencia que
existe entre los ingresos obtenidos
por la venta de petroleo y gas. En el

marco del Foro Mundial de Negocios,

realizado en Monterrey a inicios
de octubre, Porter menciono que la
falta de un liderazgo empresarial y

por su dependencia exportadora a EU.
Con este deterioro, pareciera dificil
tener las bases para que la recupera-
cién econdmica sea sostenida’.

Irene Mia, Economista Senior del
Foro Econdmico Mundial, indica que
la reforma laboral y la apertura a la
competencia en sectores productivos
son las dos prioridades que tendria
que atender México para escalar el
ranking de la competitividad pero.

sobre todo, para lograr una visién en
¢l largo plazo.

La anterior es la vision desde
afuera. Pero ;qué opinan en térmi-
nos generales los actores nacionales,
directivos de empresas representa-
tivas, lideres de organismos de tipo
empresarial y académicos?

En esta edicion, Ejecutivos de Fi-
nanzas presenta un panorarna de las
expectativas econdrnicas, financieras
y fiscales para 2010. El préximo afio
es crucial para marcar un rumbo
que paute el desarrollo y ritmo del
pais. Las perspectivas son diversas y
se insertar en el marco de pluralidad
que el pais requiere,

También se incluye la postura del
Instituto Mexicano de Ejecutivos de
Finanzas (IMEF), la cual retine el
acuerdo en torno a una diversidad de
opiniones que, en conjunto, hacen un

planteamiento que representa una op-

cién de crecimiento para el pais. O

Se espera que la economia mexicana
crezca 3% en términos reales en 2010,
lo cual significaria que el empleo formal
podria iniciar una leve recuperacion,
asi como las actividades de

comercio, transporte y turismo.

COMITE TECNICO NACIONAL 9

gubernamental, asi como las dispari-
dades sociales y econdmicas, pueden
obstruir el desarrollo econémico de
nuestro pafs.

La consultorfa LatinFocus Con-
sensus Forecast, con sede en Espafia,
refiere que la debilidad comercial
deteriora nuestro crecimiento. “El
panorama de la actividad comercial
sigue siendo complicado, pues la
economia de EU no muestra una reac-
tivacion sostenida. Esto ocasiona que
Meéxico esté pagando un alto precio

DE ESTUDIOS ECONOMICOS DEL IMEF

Continda en siguiente hoja Pagina 2 de 18
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Vision IN\EF 2010

— PROPUESTAS CON FUNDAMENTO -

Por Pedro
Nurfiez Rodriguez

PRESIDENTE NACIONAL DEL IMEF

a més dréstica crisis finan-

ciera estd redefiniendo la

linea de interaccién entre los
gobiernos y los mercados. México
ya no tiene tiemnpo. Hablar de creci-
miento con visién hacia las siguientes
generaciones resulta una obligacién
hoy. Aqui presentamos algunas de las
propuestas del Instituto Mexicano de
Ejecutivos de Finanzas (IMEF) que
deben atenderse durante 2010.

POLITICA MONETARIA
Existen razones tedricas y précticas
incuestionables por las que se otorg6
autonomia al Banco de México (Banxi-
co) y asignarle un mandato tinico de
estabilidad de precios. De otorgarse
un mandato dual, como es el caso de
la Reserva Federal en EU, la decision
de politica monetaria podria contami-
narse y conducir a la idea errénea de
que la economia no crece por culpa
del Banxico. Asignar un mandato dual
a este organismo no seria congruente
con un objetivo de inflacién explicito,
pues no resultaria compatible con la
realidad institucional prevaleciente en
Meéxico en esta materia.

La propuesta IMEF es desarrollar

nes directos e indirectos, simplificacién
en el cumplimiento de las disposicio-
nes, permanencia en éstas, combate

a la informalidad, fortalecimiento de

la seguridad juridica, e incentivos a la
inversién, a la generacién de empleo y
al ahorro. Y esto debe hacerse sin per-
der de vista las garantias de equidad,
proporcionalidad y legalidad. Tal vez
sea utdpico pensar en una reforma que
alcance todos esos objetivos. Sin em-
bargo, se debe, por lo menos, abarcar
una buena parte y no sélo 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 Unica (IETU). Como indirectos,

(que gravan el consumo), estdn el
Impuesto al Valor Agregado (IVA),

el Impuesto Especial sobre Produc-
cién y Servicios (IEPS) y el Impuesto
a los Depositos en Efectivo (IDE), que
pudieran clasificarse como de control.

A Lo fecha de elaboracion de este texto,
AU o existia consenso en materia de la
Ley de Ingresas de T Federacion para 2010,
Lo tendencia muandial hasido L dismina
cion enlos impuestos directos y el inere
mento en los indirectos. En Meéxico, ademis
de que no hay equilibrio entre los graviime
nes, no se halogrado el incremento deseadao
en la recandacion. En el IMEL, considera
mos necesarios estos cambios para gue ¢l

confianza i los inversionistas para volver a
participar en este tipa de valores, Nacional
Financiera (Nafin) deberia volver o asumir su
papel de fortmador de mercado y crear tna
faciliddad de Tiquides, independientemente de
continnar con las gacantias, Se debe reforzar
el estado de derecho parac contar con ke certi
dumbre juridica que facilite el otorgaimiento
de erddito, Debe haber ana miodilicacion al
regimen fiscal y hacer deducibles tos intere
alih y costos (l(‘ I()\ ('lv(‘(li[(l.\.

Las antoridades deben obligar alas ins
lituciones bancarias a complie su papel de
intermediacion financiera, al canalizare ko cap
lacion de sus recursos al erddito, La banca
debe otorgar créditos con base en by capac
dadd de generacion de flujo de Tas empresas y
no al condicionir el otorpamiento de garan
lias reales o fuentes aliernativas de repago,

En ol IMEF, Ias propuestas enunciadas so
lo son unamuestra de aguellas que husean
identificar los componentes del erecimicnto
sostentido, 1o como fin ultimo, sino come un

engrane fundamental que permita lograr e
Mexica aproveche unaoportunidad historica.

Las reformas de politica ccondmicay social
siguen sicndo obstaculizadas por grapos de
poder que preficren mantener of stafus quo.
Bajo estas circunstancias, no puede haber
una vision integead de futuro. Q

= Para el préximo
ano, los desafios se
incrementan. El pafs
requiere propuestas

en la practica mecanismos que otor-  csquema fiscal resulte neis competitivo en Sélidas y aCCiones
guen flexibilidad al Banco Central ol contexto infernacional y logremaos que los d A ’
sin dafar su credibilidad en el largo  capitales nacionales quicran permanecer en contunaentes. qU|
plazo. En la teoria econémica, se el pais y las extranjeros decidan venir, oA

conocen como reglas de escape, que presentamos .la vision
deberdn ser analizados con toda pre-  IMPULSO AL FINANCIAMIENTO y |aS alternatlvas que

cisién y bajo el maximo rigor tedrico
y empirico. También pensamos que
la transparencia y la eficacia en la co-

municacion con el publico deben ser
elementos primordiales en el queha-
cer del Banco Central. En este sentido,
la publicacion de las minutas en torno
a las decisiones de politica monetaria
es fundamental para el entendimiento
de las mismas.

POLITICA FISCAL

En una reforma fiscal, deben fijarse
diversos objetivos: incremento en la
recaudacion, equilibrio de los gravame-

lin 2000, es importante gue las aatoridades
iomen medidas paviyincentivar el flujo de
recursos financicros. En el IMEE, proponemaos
quie, para reactivar los ereditos intethanearios,
las autoridades aciliten an esquema de
parantias condicionadas o que los hancos
reactivent los eréditos ala ceonomia,

Ll sistema de parantiag parciales en las
cmisiones de deuda ha sido insoliciente
para devolver la confianza a los inversio
nistas (ue se estan retivando. Oblipar a los
intermediarios a fomar en su balance lo que
los inversionistas rechazan solo conlleva una
distorsion peliprosa en las vartables del siste
ma linancicro. Bs necesario gue ol gobierno
establezea mecanismos que den liguicderz y

Continda en siguiente hoja

propone el IMEF,
Meéxico ya no tiene
tiempo. Hablar de
crecimiento con vision
hacia las siquientes
generaciones resulta
una obligacion hoy.
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De 2009 a 2010
EN 12 MESES

POR MARIO RODARTE E.
Miembro del Comité de Estudios
Econdmicos del IMEF
rodartemario@hotmail.com

A paso lento

— RIESGOS E INCERTIDUMBRE —

Por Gerardo
Cruz Vasconcelos

MIEMBRO DEL COMITE TECNICO NACIONAL
DE ESTUDIOS ECONOMICOS DEL IMEF

m | 0s factores externos indican una recuperacion
econdmica. Sin embargo, las peculiaridades del
pais podrian advertir cautela. Por ello, deben
considerarse los elementos endégenos.

lo largo de 2009, las expec-

tativas sobre el desarrollo

economico en el mundo
han mejorado. A principios del afio,
se consideraba que el crecimicnto
global se ubicarfa en alrededor de
-3%; en agosto, se esperaba una
caida en el producto mundial de
aproximadamente 1.5%. Esto habla
del consenso en cuanto a que lo peor
de la crisis ya pasd. Sin embargo, aun
no podemos cantar victoria.

Por lo pronto, el panorama nos in-
dica que la carga de la recesion abarco
la mayor parte de las economias: EU,
Unién Europea (UE), Europa dcl Este,
América Latina y Asia, pero sin contar
a China, India y otros paises.

Es decir, como la recesion tue sin-
cronizada, se ha hecho mas dificil la
reactivacion econdmica y se ha visto
muy limitado el recurso a exportar
para superar las caidas locales de la
actividad econdmica.

Para 2010 las perspectivas
mejorardn, ya que se espera un cre-
cimiento en la cconomia global de
alrededor de 2.6%. La mayoria de
las regiones -y paises- también regis-
trard avances cn su actividad econd-
mica. Sin embargo. cstaremos lejos de
recuperar los ritmos de crecimiento
observados antes de la crisis.

(HABRAUNA
RECUPERACION RAPIDA?

El consenso apunta hacia una inci-
piente recuperacion. De aqui se derj-
va que las economias avanzaran
con lentitud debido a un largo
proceso de desapalancamiento
por parte de los consumidores
y las empresas financieras.

Conviene senalar, al respecto, que
los grandes bancos experimentaron
enormes pérdidas de riqueza durante
la crisis financiera, que dio lugar a la
implosion de la banca de inversion,
Ademas. es un hecho que mantienen
activos Loxicos 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 limitacion es-
ta constrenida -sobre
todo- por el desplome
en los valores de capi-
talizacion de las em-
prosas financieras.

Por otra parte,
los consumidores
también enfrentan un
arduo proceso de desapalancamicn-
to, Bsto limita ¢l gasto de consumo,

Continda en siguiente hoja

el cual representa, en economias

&Y MEXICO?

comeo la nortcamericana, alrededor
de 70% del PIB. Basta recordar que
el sobreendeudamicnto dc los con-

sumidores, en EU por
ejemplo, tuvo como
contrapartida un au-
mento en la riqueza
neta percibida, que

se elevo d la par del
precio de las vivien-
das. Una vez que éste
inicid su profunda
caida, también se con-
trajo la riqueza neta
y, por ende, las deu-
das contraidas por los
consumidores resul-
taron enormes. Pal"d
enfrentar la descarga
de estas deudas, es

necesario incrementar el ahorro
personal, lo cual implica una notoria
restriccion del consumo, €

Asi, tres aspectos a considerar son
los activos toxicos, la pérdida en los
valores de capitalizacion de las entida-
des financieras (que restringen la ca-
pacidad de otorgamiento de créditos)
y la necesaria reposicion en el ahorro
de los consumidores para descargar
sus deudas. Estos factores permiten
anticipar que la recuperacién econé-
mica global serd lenta y penosa.

Pagina 4 de 18
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Uno de los conflictos mas agudos que ingrcso§ petroleros) y el paula(inl(’) en contra dcj la lagica t-.‘(.‘()r.ll')mi(‘:i-l mas México
enfrenta nuestro pais es el de su esca- agotamiento de nuestra produccion — elemental. Sin entrar en discusiones frenta
50 potencial de crecimiento. El proble-  petrolera. Al respecto, como propor- — sobre la contribucion efectiva del entren
ma ha quedado expuesto, sobre todo,  cion de los ingresos presupucstales,  gasto publico en condiciones de de- un escaso
. a partir de 2003 los de tipo petrolero manda agregada deprimida, es claro otencial de

gurametla crisis. La‘ recupera;,uin han representado mas de la tercera que la reactivacion econdmica soste- p L,

e nuestra economia no ptuec e ser parte (36.9% en 2008) nida proviene de la actividad cconé- crec1m|ento,
‘clila%(;’m?ia’ pesie aque nut;s ras er[m- pa E'S[:l 1 ° e denen mica privada. Sin embargo, resulta a pesar

Els nar:;: €ras no en rentlan 0s | S (_" I_ ° | P que los impuestos aludidos hardn d [

gro emas e sus pa.reisden el exterior. Eg::cllfl?;) ::;_’mt‘]’";(‘(:_:d'”_h mas onerosa esta aclividad, en aras € que las

ero ese bajo potencial de crecl- a relabina Hdcendar: de mantener un elevado nivel de gas- — entidades
miento no depende sélo del crédito; realizada al comienzo - - A
también se refleja en la debilidad de de la administracion del 1o puiblico a pesar de la ﬁnanC'eraS
nuestro mercado interno y nuestra Presidente Calderon. contribucion declinante no enfrentan
extrema dependencia hacia el merca- Al contrario, los ingresos de los ingresos petroleros b'
do de EU en materia de exportaciones. petroleros permitieron al financiamiento del Pre- prO €mas.

Detrés de estos elementos hay
una serie de obstéculos 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 generacién
de reformas econdémicas ha limitado
nuestro potencial de crecimiento y,
con ello, nuestras oportunidades de
aprovechar a plenitud la incipiente
reactivacion de EU.

De acuerdo con nuestras estima-
ciones, la economia mexicana mos-
trara una caida de entre 7.5 y 8% en
2009. Y para 2010 podria registrar-
se un crecimiento de alrededor de
2.5% por abajo, incluso, de nuestro
raquitico potencial de crecimiento
(aproximadamente 3.5%).

PREOCUPACIONES EN
FINANZAS PUBLICAS

Pesc a la probable reactivacion del
crecimiento cn 2010, nuestra econo-
mia enfrentard dificultades. Destaca
la precaria situacion de las finanzas
publicas (que es reflejo de la excesiva
dependencia presupuestal hacia los

078.

elevar de manera sus:
tancial ¢l gasto guberna
mental y hoy en dia

es ¢l gran problema

que cnfrenta cl sector:
mantencer su elevado
nivel de gasto en un
contexto de produccion
petrolera declinante y
menores precios interma
cionales de la mezela mexicana
de petroleo.

En 2009, habra una agujero de
alrededor de 421 mil millones de pe-
s0s en las finanzas publicas, que serd
cubierto por un reducido recorte del
gasto publico y cuantiosos recursos
no recyrrentes que provengan de di-
versas fuentes, Para 2010, la brecha
aludida serd superior a los 350 mil
millones de pesos y tal vez pueda
cubrirse mediante los recursos que
aporte ¢l paquete fiscal del Presiden-
te Calderdn (si es aprobado por la
Camara de Diputados).

Al clevar impuestos al ingreso
(tanto para personas morales como
fisicas), al valor agregado y a diversos
productos y servicios, el paquete va

supuesto de Egresos de
la Federacion.

POSIBLE RIESGO

Por lo anterior, un gran
riesgo que enfrentaremos
en 2010 sera el probable
impacto negativo en el fi-
nanciamiento del boquete
presupuestal. Si se apruc-
ba el proyecto fiscal, se
tesionard la actividad
veonomica privada; y si
se rechaza, el gobicrno

recurrird a mayores aumentos en

los precios y las tarifas del sector

ptiblico (Io que también afectara a la
cconomia del sector privado) y a un
aumento  moderado- de la deuda
publica. Esto se debe a lo siguiente:

@ Lagarantia de la deuda emitida
son los ingresos petroleros, pero
ahora seran mucho menores que
cn ¢l pasado.

; El déficit ofectivo del gobicrno
(requerimientos financieros del
sector publico) es muy superior
al déficit econdémico al que usual-
mente aluden las autoridades. Q

Continda en siguiente hoja

Pagina 5 de 18

2009.11.10



078.

Ejecutivos de

inanzas

el poder de los negocios

Fecha Seccién

11.11.2009 Revista

Pagina

2-20-37

SERVICIOS FINANCIEROS

AURELIO CAVAZOS _CARPENAS
Ao de movimiento

DIRECTOR SENIOR DE FITCH MEXICO

PARA AURELIO Cavazos, 2010 serd un afo dificil en
la economia nacional. “En algunos sectores se pade-
cerd mas que en otros, debido a que México tiene
graves complicaciones: de tipo fiscal, energético, la-
boral y legal, entre otros. La gran problematica poli-
tica no nos deja llegar a un consenso que permita el
desarrollo del pais”,

Y agrega: "Tal vez haya una reactivacion en laeconomia,

después de una baja importante este afio. Sin embar-

go, hablar de un crecimiento de 2% sobre una baja de
7% en 2009 nos deja muy por debajo’, dice.

Por lo anterior, el directivo de esta empresa califica
dora ve a 2010 como un afo retador y dificil, Esto se
debe, asegura, aque el crédito no va a aumentar: “No
espero crecimiento en 2010 en la cartera de préstamos
de las instituciones financieras, bancarias y no ban-
carias. Ademds, los niveles de inflacion se van a man-
tener, sobre todo si tenemos un incremento en el drea
impositiva, lo cual se puede ver como si aumentara
el costo de bienes y servicios”.

En cuanto a las tasas de interés, menciona que con-
tinuardn a la baja, Por ello, habra presiones inflacio-
narias acompanadas por un deterioro lento del peso
"apesar de que ahora se cobra mds en pesos por las
ventas al exterior",

SegUn Aurelio, definitivamente el proximo afo no
va a ser la salida. Mas bien serd a transicién, un afo
de movimiento. “Tal vez en los tltimos meses comen-
cemos a crecer y consolidar un poco més la salida
que se vera afectada por la inflacién, la cual no se ha
podido controlar’, concluye.

POR ADRIANA REYES

et —
ACADEMIA

EDUARDO LORIA

Inviabilidad
econémica

DIRECTOR DEL CENTRO DE MODELISTICA Y PRONGSTICOS

EN 2009, el Producto Interno Bruto (PIB) puede caer
hasta 8%. Y en 2010, sin considerar el paquete fiscal
tal como fue enviado a los legisladores, habrd un
crecimiento de entre 2y 3%, con una inflacion de 4 a
4, on las proyecciones del Centro de Modelistica
y Pronosticos Economicos de la Facultad de Economia
de la Universidad Nacional Autonoma de México
(UNAM), en voz de Eduardo Loria, su titular,

bargo, las cifras podrian variar con las negoci

o los acuerdos que se tomen a nivel legislativo”, dice

A decir de Loria, es complicado que la misceldnea
fiscal sea autorizada por completo. No obstante, de
aprobarse tal y como esta, el Centro de Modelistica
pronosticaria un crecimiento de 0.5 0 1.5 porcentual,
con una inflacion de 6.5 a 7%.

México lleva mas de 40 anos estancado en el proble

ma estructural que representa el ambito fiscal,
Esto se debe, seguin Eduardo, a que la estabilidad se
sustenta basicamente en el poder politico, Por ello,
se dificulta la toma de las decisiones y se deja al pais
al borde de una inviabilidad economica, politica y
social. "El gobierno sacrifica a los gobernados en
lugar de recortar privilegios y gastos onerosos. Es un
costo democratico demasiado alto para los contri-
buyentes. Con una mayor carga fiscal desaparece la
estabilidad econdmica”.

Y agrega: “El sistema politico mexicano requiere que las
adecuaciones vayan en sintonia con las variaciones en
la economia del mundo. Para que los pronosticos mas
negativos no se hagan realidad, necesitamos articular
la economia real, la politica y a politica econdmica”,
POR DANAE ORTIZ

Continda en siguiente hoja

ECONOMICOS DE LA FACULTAD DE ECONOMIA DE LA UNAM
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EN ESTE cuadro, se muestran los factores que, durante los préximos meses, podrian limitar el ritmo de la
actividad econoémica. Se muestran a partir de la distribucion de las respuestas, en porcentaje.

Debilidad del mercado externo y de la economia mundial
Ausencia de cambios estructurales en México
Debilidad del mercado interno
Politica fiscal que se esta instrumentando
Problemas de inseguridad publica
Incertidumbre cambiaria
Incertidumbre sobre la situacion econémica interna
Elevado costo del financiamiento interno
Contraccion de la oferta de recursos del exterior
Incertidumbre sobre la situacion financiera internacional
Presiones inflacionarias en nuestro pais
Disponibilidad de financiamiento interno
Aumento en los costos salariales
Aumento en precios de insumos y materias primas
Precio de exportacion del petroleo
Escasez de mano de obra calificada
Incertidumbre politica interna
Inestabilidad politica internacional
Politica monetaria que se esta aplicando
Lenta recuperacion de los salarios reales
Niveles de las tasas de interés externas
Otros
Suma

O FUENTE: BANCO DE MEXICO

26 26 25
20 20 19
1 0 6
3 2 1
4 3 10
0 0 0
3 + 4
0 0 0
0 1 1
5 9 8
16 14 10
0 0 0
1 0 2
& 3 3
1 3 2
0 0 0
1 1 1
1 0 1
5 5 6
0 | 1
1 3 1
1 2 1
100 100 100

Desarrollo precario

LOS REGISTROS en la industria manufacturera plantean
un escenario adverso que es necesario revertir para volver

al camino del crecimiento, aunque sea del ritmo que se

registraba en 2007,
PIB 3.0% -6.95% 2.7%
Manufacturas ND -12.4% 3.3%
IED (mmd) ND 14,700 15,600
Inflacion 3.8% 54% 5.0%
Intereses (CETES) 8.0% 55% 7.3%
Balanza comercial (mmd) ND -14,000 -17,000
Balanza cuenta corriente (mmd) 13,689 -17.900 -20,300
Pesos / dolar 10.6 13.8 14.0
Desempleo (TDA) ND 51% 4.75%

O FUENTE CAMARA NACIONAL DF LA INDUSTRIA DE TRANSFORMACION

Contintia en siguiente hoja

i

Vamos hacia
una incipiente
recuperacion.
Se avanzara poco
a poco, por un
largo proceso de
desapalancamiento
por parte de
los consumidores
y las empresas
financieras.

30 24 25 23
15 23 24 22
2 13 9 1
1 6 8 4
8 7 7 fa
0 1 2 5
1 10 8 7
3 0 4 2
1 3 d 1
21 S 2 3
8 1 2 2
0 2 2 1
0 0 0 0
2 0 0 0
3 1 2 2
0 0 0 0
1 2 0 3
0 0 0 0
2 0 0 0
0 0 0 0
0 1 0 0
1 1 2 4
00 100 100 100
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.
La recaudacion yos
ingresos publicos comenzaron a
declinar por la baja en el precio de
nuestro petroleo de exportacion y
la caida en la produccion.

»REEREREREDRERRDEE,

R R Y

Las finanzas publicas fueron
directamente afectadas, lo cual
puso en riesgo el balance fiscal

y la viabilidad en el mediano plazo
del presupuesto,

[ .
§2 2 Hubo una caida en las exportaciones, lo cual impacté

* la industria de exportacion y el empleo formal. No fue mayor

ﬂ -
8 . debido a la politica de paros técnicos.

Ll consenso estima que el balance
fiscal puede cerrar el ano con un déficit

cquivalente a 1.81% del PIB; es decir, mas
bajo que el esperado para 2009.

COMITE TECNICO NACIONAL
DE ESTUDIOS ECONOMICOS DEL IMEF

SENALES DE

recup

eraci

EN AMERICA LATINA

® os mecanismos de contagio de la crisis global hacia los paises
de Latinoamérica se dieron a través de la rapida y severa caida del
comercio internacional, la abrupta interrupcion de flujos de capital,

la sobreexposicidn 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 econdmica de
casi todos los paises de América
Latina comenzara a contraerse
desde el ultimo trimestre de 2008.
Pese a que hubieron paises que pu-
dieron evitar crecimientos negativos
en su Producto Interno Bruto (PIB),
ninguno fue capaz de mantener el
dinamismo que habia mostrado en

los afos previos.

La buena noticia es que, en linea
¢on una vision mas favorable para el
comercio internacional y un repunte
en la actividad ccondmica de los
paises desarrollados, el panorama

para los paises de Latinoameérica se
vislumbra més optimista. La ultima
evidencia mds reciente muestra que
algunos paises de la regi6n han co-
menzado a mostrar sefiales de que
sus economias tecaron fondoen el
segundo trimestre de este afio.

En particular, Brasil ha registrado
una rapida recuperacion como resul-
tado de su sélido mercado interno, En
el segundo trimestre, el PIB crecio
1.9% en términos ajustados por la
estacionalidad, ya que el consumo
de los hogares se acelerd y la in-
version en activos fijos se mantuvo
estable respecto al primer trimestre.
Ademds, indicadores mds oportunos
como la produccion industrial y las
ventas al menudeo confirman que la
recuperacion esta en camino.

Continda en siguiente hoja
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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 mayorfa de las monedas
de Latinoamérica se ha apreciado en
lo que va del afo, muy cerca de los
niveles observados el afio pasado.

La mds notable excepcidn ha sido
México, el cual parece haber ganado
una ventaja competitiva permanente
a través de un tipo de cambio mucho
més 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-
cuperacion inminente en el comercio
internacional. Lo anterior, aunado a
la recuperacién en la economia de EU,
constituye factores més favorables en
la economia mexicana para 2010.

Mientras tanio, algunos indi-
cadores econdmicos sugieren que
la economia mexicana tocé fondo
en la segunda mitad del segundo
trimestre. La produccién industrial
-uno de los sectores mas afectados
durante la crisis- ha moderado su
ritmo de contraccidn. 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
mantendra su recuperacion en los
siguientes meses.,

La cvidencia para algunos
paises de Sudamérica es limitada,
pero también vislumbran el comien-
70 de la recuperacion. Los datos de
Uruguay apuntan que la actividad
econdmica comenzo su etapa de recu-
peracién en julio, con un crecimiento
en el PIB de 2.2% en el scgundo
trimestre respecto al trimestre
previo. En el caso de Venczucla, la
informacion es muy rezagada, pero
la recuperaciin del precio del petra-
leo sugiere que la administracion de
Hugo Chévez tendra. por lo menos,
rmayor margen de maniobra durante
los proximos meses,

En cuanto a Colombia, cl PIB
del segundo trimestre registro
un crecimiento marginal de 0.7%.
Sin embargo, la recuperacion
podria verse amenazada a causa
del blogqueo a las exportaciones de

Colombia hacia Venezuela impucs-
tas por Chévez.

Por tltimo, la recuperacion
cconoémica en algunos paises de
Centroamérica también parece haber
comenzado, aunque el panorama
es variado, La crisis global afecto
significativamente a la economia
costarricense debido a la alta depen-
dencia del pais sobre la economia de
EU. La buena noticia es que los indi-
cadores opartunos sugieren que la
recuperacion estd en camino. Podria
estarse dando via un incremento cn
las exportaciones no tradicionales, ya
que algunas firmas asidticas de alta
tecnologia desplazaron su produc-
cién hacia Costa Rica,

Pese a que Panama continud
creciendo, su economia se desace-
lerd considerablemente, £l sector
de la construccion siguic creciendo
abuenritmo como resultado de los
ambiciosos proyectos de infraes-
tructura. Sin embargo, el comercio
fue afectado debido a la caida de la
demanda externa. La buena noticia
s que cifras mas recientes muestran
un incremento en las exportaciones,
lo que sugiere que el ritmo de expan-
sion econdmica se acelerara en los
proximos meses.

En contraste, FI Salvador todavia
no muestra signos de recuperacion,
Ademas, la salida a la situacion eco-
ndmica en este pais podria tomar
mds tiempo, ya que la dolarizacion
reduce su margen de maniobra y
provoca que la economia real absor-
ba el impacto total del choque externo
en ausencia de una ajuste via tipo
de cambio.

A pesar de que la evidencia
apunta hacia la recuperacion eco-
nomica en casi 1odos los paises de
Latinoamérica, éstd es todavia es inci-
picnte y fragil. Se vishumbra un pano-
rama mas favorable para el proximo
afio. Sin embargo, la region es todavia
vulnerable a eventos globales. Q)

A pesar de que la evidencia apunta

hacia la recuperacion economica en casi

todos los paises de Latinoamérica,
¢sta todavia es incipiente y fragil.

Continda en siguiente hoja
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RAZONES,

efecto

perspectivas

m E| efecto de la crisis en el pais se ha

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 ambitos
econdmico, financiero, politico y social?

os indices adelantados de

confianza al consumidor, ela-

borados por la Universidad de
Michigan; y el estudio sobre Gerentes
de Compra, del Institute for Supply
Management, muestran que EU ya
estd en recuperacion econémica y
creciendo. En México, por el contrario,
al final del segundo trimestre de este

ano la economia 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 caida en la economia mexica-
na es la mayor de los tiempos moder-
nos y su recuperacion es lenta. Esto
retarda el crecimiento productivo y
de empleo, contririo a las expectat
vas, sto se debe atres factores:

@ Tardanzaenlarecuperacion do la
industria avtomotriz de EU. Las
CXpOrtaciones Mexicanas a ese
pais cayeron 38% de enero a abril,
y para ¢l segundo trimestre conti
nuabarn bajando, pues ol proceso
de reorganizacion de quichra de
fas automotrices General Motors
y Chrysler tomari su ticinpo.

© Falta de liquidez financiera y su
impacto en la industria, que sigue
postergando fa denanda agrega

oy los proyectos de desarrallo).
Efectos de la influenza, devastadores
para el sector de servicios, con
una participacion de mas de 70%
en la econontia nacional, y con
decrecimientos en los ingresos.
Ein el corto plazo, se esta analizando
la estrategia para dar respuesta
a la debilidad fiscal del pais. Solo
existen (res alternativas indepen-
dientes, o una combinacion de éstas,
pata suplir en 2010 ¢l hueco creado
en ol presupuesto de 20000 mds de
480 mil millones de pesos. Las op-
ciones son:
© Reduccién en el gasto corriente del
gobierna y, sobre todo, en el gasto
personal o superfluo. Por ejemplo,
hay mds de 107 mil millones
de pesos en e sector central
administrativo y mas de 55 mil
millones en Pemex para pagar
eXCesos on las percepciones de
los burdcratas en diversos rubros,
Como compensacion garantizada
y pagos de asesorias. €

©) Mayores ingresos piiblicos. Como los
ingresos petroleros van en caida
por su volumen y la reduccion

en el precio de referencia del pe-
trdleo internacional, sélo queda
realizarlo a través de mayores im-

puestos. La discusion se basa en

B

disponer un impuesto al consumo
generalizado con impacto en toda
la poblacién 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 pais. Esto
puede afectar la calificacién de
riesgo de México, con impacto en
las futuras generaciones.

El Poder Ejecutivo sélo ha estado
lleno de buenas intenciones; el Ban-

co de México (Banxico), con poca
efectividad operativa; y el Congreso,
evitando la transformacion del pais
al no definir reformas estructurales:
laboral, fiscal, energética, entre otras.

BUENAS IDEAS.
POCAS ACCIONES

El Presidente identificé y ofrecié bue-
nas ideas para sortear la crisis desde
su inicio. Por ejemplo, estd el apoyo a
las Pequerias 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 ain
son incipientes. Asi lo mencionan los
propios miembros de la Asociacién
Nacional de Fabricantes de Aparatos
Domeésticos (ANFAD). €

Contintia en siguiente hoja
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En las industrias de infraes-
tructura y construccion no hubo
proyectos nuevos promovidos por
el gobierno: ni el tren suburbano
ni la carretera Durango Mazatlan
0 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-

tié estimulo alguno al desarrolio

de nuevas obras. Se debid a que el
Banco Nacional de Obras y Servicios
Publicos (Banobras), Nacional Finan-
ciera (Nafinsa) y el Banco Nacional
de Comercio Exterior (Bancomext)
tuvieron que lidiar, mas que nada,
como bomberos de empresas y ban-
cos que habian fracasado, resultado
de la especulacién financiera o una

equivocada posicién crediticia cuan-
do el consumo cay6. En resumen, en
2009 hemos registrado una caida
espectacular en el crecimiento de la
economia mexicana, cuyas perspec-
tivas de recuperacion son lejanas.
Esto es una consecuencia de la falla
en cl liderazgo y la operatividad del
gobierno federal, asi como la falta de
vision del Banxico y la inefectividad
del Congreso.

Y DESPUES?

El panorama esbozado permite
decir que 2010 sera un aro de
crecimiento mundial. Nuestro pais
comenzard a ver una recuperacion a
partir del segundo trimestre, cuan-
do hayan pasado los estragos de la
influenza invernal y su efecto en el
sector servicios. €

Al inicio del ana, copezaremos
asentir unincremento en la deman-
dar del consumao estadounidense,
Mas que nada, esto vaa beneficiar
al norte del pais, gue fue golpeado
inercialmente antes que el centro
y sur de Mexico, al finalizar 2007
¢ iniciar 2008, En la zona norte se
encueniran industrias de exporta
clon automotriz, electrodomesticos
y electronica, entre ofras, asi como
sus proveedurias (es decir, acero,
plistico y productos intermedios:

078.

asientos, cireuitos eléetricos, Compo
Nentes mecanicos, eleciera),

El erecimiento economico de Ta
industria manufactarera exporta
dora tendra un impacto benéfico

y paulatine en las demas, Eso sera
promovido por el impulso y con-
sumo de la poblacion mexicana, en
articulos como la ropa, el cuidado
personal y la recreacion, seguido
por la expansion en el mercado de
hienes duraderos,

[l dambito industrial y minero
participa con 26% del PIB. Aqui se
distinguen las industrias de cons-
truccion e infraestructura, exitosas
en 2009 y, seguramente, para ini.
cios de 2010, La entrada tardia de
apoyo federal, el desarrollo de pro-
yectos de infracstructura estatales y
el avance en los proyecios de Pemex
(incluyendo el de su nueva refineria)
seran clave en este logro,

Fin 2009, se anuneio (que invertiria
6O mil 103 millones de pesos a traves
de i Secretarvia de Conmicaciones
y Transportes (SCT) para diversas
obras de infracstractara, Durante ¢l
ano, ha mantenido un pran subejerci
cio del gasto en inversion (29.8% de
ejercicio, al cierve de junio), al igual
que la Comision Federal de Electrici
dad (26.2% correspondiente a 33 mil

G10 millones) y la Comision Naciona]

del Agud (25.6%, equivalente & 11 mil

200 millones), entre otras.

Se encuentran en pleno desarrollo
la hidroceléetrica La Yesca en Nayarit,
la linea 12 del Metro, laantopista Tica
(epee Rio de los Remedios en el Esta
do de Mexico, 1a carretera Mazatlin
Durango y las inversiones carreteras
del Arco Norte. Se espera, entre otros,
clarranque de los siguientes proyec-
tos: los paquetes carreteros de FARAC
M. las lincas 2 y 3 del Suburbana, el
proyecto de tratamiento de agaas de
Atotonilco, el hidroeléctrico de Apua
Pricta en Jalisco, el acueducto El Rea
lito en San Luis Potosi y la autopista
Mitla-Tehuantepec.

Respecto a los pro-
yectos de Pemex, estdan
en proceso las obras de

perforacion de pozos en
Chicontepec y la Planta
Criogénica en Veracruz.
[stardn pronto en lici-
tacion la refineria de
Hidalgo, la reingenieria
on la refineria de Sala-
MANCaA, asi COmo varias
plataformas de extrac-
cion y la planta de aro
malicos en Poza Rica.

Una lercera arca
favorecida sera la transformacion
de las materias primas vinculadas
con la industria de la construccion
(cemento, acero, cobre) y las manu
facturas de exportacion, Asintismo,
los bienes de consumo inmediato
(bebidas y alimentos) continuaran su
buen desempeno.

Durante ¢l primmer semestre de
2010, estas industrias tendrian un
impacto favorable en la economia
mexicana. Sin embargo, serd en cas-

cada y, por tanto, el crecimiento sera

lento y en forma paulating,
Para cl segundo semestre

de 2010, se espera que mejore

el crecimiento en servicios con
una participacion de
70% del PIB nacional,
una vez que termine la
escasez de crédito y ol

impacto de la influenza.

Esto se debe a que res-
taurantes, comercios,
servicios personales

y transporte, entre
otros, han sido favo-
recidos en la dltima
década y seguirdn

siendo beneficiados con

accesibilidad crediticia
para el consumidor,

in el turismo, se espera

una recuperacion al segundo tri-
mestre de 2010, pues la temporada
invernal estd en riesgo. Entrada la
primavera, y ya con un sector ma-
nufacturero en recuperacion y uno
externo no recesivo, el sector de
servicios podra mostrar signos de
crecimiento favorables, €,

Continda en siguiente hoja

El gran desafio
es hacer posible
un ambiente de
gobernabilidad,

que permita
concretar
acuerdos y
realizar las
reformas
requeridas.
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Realidades y mitos INVERSION EXTRANJERA EN MEXICO

»PEDRO HERNANDEZ Y QSCAR SILVA SON 50CIO Y GERENTE, RESPECTIVAMENTE, DE LA PRACTICA DE TRANSACTION SERVICES DE PRICEWATERHOUSECOOPERS MEXICO,
®'I'ras un aumento ininterrumpido desde 2003, los flujos globales
de [nversion Extranjera Directa (IED) tuvieron una disminucion de
16.58% en 2008, como resultado de Ta erisis financiera.

La Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (CNUCD) estima
que los flujos totales de inversién han caido de
30a50% en la primera mitad de 2009. Sin em-
bargo, si aislamos los flujos de inversidn hacia
economias en desarrollo y transicién, este orga-
nismo reporta que la caida ha sido mucho menos
pronunciada; y en algunas regiones, nula.

Por ejemplo, en 2008, Latinoamérica y el
Caribe recibié 13% mds de flujos de IED que
durante el afio anterior y la mayoria se dirigié
hacia América del Sur. Brasil continud siendo
el gran receptor, ya que durante 2008 recibid

30% mas de flujos que en 2007. Chile, Colom-
bia y Argentina también recibieron una cantidad
significativamente mayor de flujos de IED ese
mismo afio.

A LA BAJA JPOR QUE?

En México la historia es distinta. Durante 2008,
los flujos de IED disminuyeron en 20% v, segun
datos de la Secretaria de Economia (SE), la ten-
dencia contindo en la primera mitad de 2009
con una caida de 5.3% respecto a su valor en
el mismo periodo del afio anterior. Podemos
encontrar varias justificaciones. Cuando la eco-

nomia pierde dinamismo y los flujos que se
esperan son mas inciertos, es logico que los
inversionistas sean mas cautelosos y prefieran
invertir en instrumentos mds seguros, como los
bonos gubernamentales, y no en una actividad
inherentemente riesgosa, como la IED.

También es ldgico 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 fa IED.

Por lo tanto, podria ser que los flujos hacia nues-
tro pais disminuyan. Sin embargo, no es légico
que México continte perdiendo importancia
como receptor de la IED en la region. Somos un
pais con una posicion geogréfica privilegiada,
una de las redes de tratados comerciales mas
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 politica de atraccién de IED no
es lo suficientemente agresiva o no se
diferencia mucho de la de otros paises.
Sin embargo, esta explicacién es simplis-
tay no toma en cuenta el contexto total.
Antes que nada, esimportante mencionar
que las politicas de atraccion a la IED en

general se fundamentan en ofrecer, por
un tiempo, una tasa reducida de impues-
tos a las compaiiias extranjeras.

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

ladoras, las cuales aprovechan las coyun-
turas y realizan inversiones oportunistas
con una vision de mediano plazo. Sin
embargo, las compafias que evaluan
realizar una inversion importante en el
extranjero toman sus decisiones en un
contexto de largo plazo y es dificil que
un estimulo fiscal temporal sea el factor
decisivo para escoger su localizacién.

Este tema ha sido objeto de diversos es-
tudios (Policy Competition for Foreign
Direct Investment: A Study of Competition
among Governments to Attract FDI, de
Charles Oman, QCDE). Muchos conclu-
yen que, antes de evaluar los incentivos,
los inversionistas consideran aspectos fun-
damentales: estabilidad macroeconomica
y politica, 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: stales condiciones son sustentables en el
largo plazo? La respuesta definitiva es no.

RIESGOS FUNDAMENTADOS

Un gran riesgo de esta sustentabilidad es la baja
recaudacidn fiscal como porcentaje del Producto
Interno Bruto (PIB) que México realiza y es de
alrededor de una tercera parte del promedio en
paises de la Organizacion para la Cooperacion y
el Desarrollo Econémico (OCDE). El asunto es
mas delicado si consideramos que los ingresos
petroleros representan cerca de 33% de los in-
gresos totales del gobiemo y que nos enfrentamos
a una crisis de productividad en Pemex,

En este contexto, y en ausencia de una reversion
inmediata a estos problemas, nuestro pais corre
el riesgo de descuidar los importantes avances
en términos de infraestructura y estabilidad ma-
croeconomica que se han logrado en los Uttimos
afios y seria incapaz de continuar proveyendo
los requerimientos bésicos para la atraccion de
nuevas inversiones, sean nacionales o extranjeras.
Segun el Indice de Competitividad del Foro Eco-
némico Mundial, para la competitividad se ne-
cesitan: instituciones, infraestructura, estabilidad
macroeconémica, salud y educacién primaria.

Continda en siguiente hoja

La respuesta quiza 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 mds personas paguen impuestos y no
que una parte de fa poblacién pague mas. 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
percepcion de corrupcion en nuestras institu-
ciones. Esto ha quedado registrado en World
Economic Forum: Assessing the Foundations of
Mexico's Competitiveness: Findings from the
Global Competitiveness Index 2007-2008.

La conclusién es que las reformas econdmicas
implementadas no son suficientes si no vienen
acompafiadas por un desarrollo equivalente y
paralelo de las instituciones que aseguran la es-
tabilidad y sustentabilidad econémica 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
solidas y marcos regulatorios eficientes, es dificil
erradicar las imperfecciones de mercado, como
los monopolios y oligopolios, que adn son ¢o-
munes en nuestro pals .

Otro factor es la cantidad y calidad de profesio-
nistas calificados en nuestro pais. Por ditimo, 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-
pansidn del crédito productivo. Este pro-
blema es particularmente acentuado por
el hecho de que nuestra estructura eco-
ndmica esta conformada en su mayoria
por Pequefas y Medianas Empresas (Py-
mes), para las que resulta ain mas dificil
acceder al crédito.

La solucion a los problemas de México
no radica en identificar y denunciar estos
factores, sino cn proponer soluciones con-
cretas que puedan implementarse en el
mediano plazo. El modela de Sociedades
Piblico Privadas puede ser la solucion a
algunas dimensiones de cada factor. Con-
sisten en descentralizar algunas actividades
de la administracién publica y concesio-
narlas a empresas o inversionistas privados

a cambio del cobro de cuotas que garan-
tizan el retorno de su inversion, Quizé la
principal ventaja de este modelo es que
alinea los incentivos de los sectores publi-
coy privado y transparenta la administra-
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cion de los recursos.

Por lo anterior, es erronea la percepcion
de que la pérdida del dinamismo en la
entrada de flujos de IED a México es re-
sultado de una limitada politica de atrac-
cion. Estas sélo son eficientes cuando
existen condiciones fundamentales que
garantizan fa sustentabilidad de la inver-
sion y los negocios en el largo plazo. Hoy,
México tiene las condiciones fundamen-
tales para continuar siendo un iman de
la atraccion de |ED. Sin embargo, nuestro
pais se encuentra en una coyuntura que,
de no resolverse de manera eficiente,
puede poner en problemas no sélo la
atraccion de IED, sino el desarrollo eco-
némico futuro. m

POR PEDRO HERNANDEZ Y OSCAR SILVA

pedro.hernandez@mx.pwe.com / oscar.silva.eguibar@mx.pwe.com

. Se redujeron las actividades de servicios, sobre todo
- transporte, comercio y turismo, Este efecto se vio magnifica-
= do por las acciones adoptadas para contener el contagio del
» virus de la influenza humana,

En marzo y abril, hubo una caida del Producto Interno
Bruto (PIB) superior a 10%, lo cual llevé a muchos sectores a
demandar acciones mds enérgicas por parte del gobierno

R EEEE

La falta de coordinacion entre los diferentes niveles de
gobierno y la incertidumbre financiera causaron retrasos en
. laejecucion del programa de obras puablicas.

(0 B B B B Y By B B A |
e " ’ =
La pOlIthﬂ monetaria actud para estimu

+ lar las actividades productivas, mediante una

: reduccion en la tasa de referencia del Banco

- Central. Hubo una respuesta paulatina, dadas las
» presiones inflacionarias.

PARTEAGUAS

i1 deficit externo, magnificado ligeramente
por una baja en las remesas y los ingresos por
turismo (sumayor componente), ha estado
evolucionando mas que razonablemente.

COMITE TECNICO NACIONAL 9’
DE ESTUDIOS ECONOMICOS DEL IMEF

Contintia en siguiente hoja
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66 Las reformas al Codigo Fiscal buscan

eliminar, en un sentido extremo, los

derechos con que cuentan los particulares
para defender su patrimonio.

SIN DUDA, la dependencia de México hacia EU
es unode los motivos de empuje o pardlisis del
pais. A esto, Fausto Herndndez suma la aplica-
ciénincorrecta y sistematica de las leyes.

En este contexto, dice, las expectativas de
México estan sujetas a las de EU, que corren
el riesgo de decrecer una vez terminados los
estimulos fiscales que dieron un respaldoa su
plataforma productiva. También dependen
de la propuesta econdmica que el Ejecutivo
mando al Legislativo. Desde la perspectiva del
Jefe de la Divisién de Economia del Centro de
Investigacion y Docencia Econdmicas (CIDE),
esto demuestra una controversia de puntos
de vista sobre filosofia econdmica. "La disyun-
tiva al esquema econémico propuesto
nos habla de una espera aproximada de dos
afos para que el pals crezca econémicamen-
tey se ponga en marcha una reforma fiscal de
mayores dimensiones’.

En la espera del crecimiento, menciona, mu-
cho influird el comportamiento de los mer-
cados financieros internacionales y su

COMITE TECNICO NACIONAL
DE ESTUDIOS ECONOMICOS DEL IMEF

A

ACADEMIA

FAUSTO HERNANDEZ
Crecimiento
en riesgo

JEFE DE LA DIVISION DE ECONOMIA DEL CIDE

Continda en siguiente hoja

confianza en las medidas econdmicas que se
apliquen. Dentro de éstas, destaca la deuda.
Dice que México debe tomar en cuenta que
no es lo mismo 15% del Producto Interno
Bruto (PIB) de deuda que adquiere EU, a nues-
tro 2 0 3%. "La diferencia esta en el nivel na-
cional de pago. También depende de
estrategias consensuadas por los actores del
sector publico y privado antes de sumar una
deuda impagable”,

Fausto Hernandez pide no olvidar los pen-
dientes que tiene nuestro pais. Han habido,
por lo menos, 30 anos de historia mexicana
con estancamiento econdmico. Esto se debe,
asegura, a que los gobiernos han dejado in-
definidamente una reforma judicial de aspec-
to penal y politico. “Los jueces no tienen
experiencia ni logica juridica, lo cual resta
competitividad a nuestro pals frente a otros.
La ralz de los problemas es una aplicacion
incorrecta y sistematica de las leyes, que aun
no resuelve y ni siquiera ha planteado algun
gobierno en México",

POR DANAE ORTIZ
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AGRUPACION

RICARDO GO!\I_ZALEZ SADA
Fragilidad
al descubierto

PRESIDENTE DE LA COPARMEX

EN 2010 se prevé una pequena recuperacidn: un
crecimientoarriba de 2% que, sin embargo, represen-
ta una etapa bastante fragil que dependerd, en gran
medida, de la dindmica en el mercado extranjero y
de las exportacionesa EU y suimpactoen el Produc-
to Interno Bruto (PIB), alrededor de 20%. Es la percep-
cion de Ricardo Gonzalez Sada, quien no vislumbra
un escenario de recuperacion del consumo e inversion
privada. “Sera un crecimiento a tasas marginales de,
quiza, medio por ciento, en comparacion con las de
inversion y gasto’, dice.

Para el Presidente saliente de la Confederacién Patro-
nal de la Republica Mexicana (Coparmex), el actual
panorama ha descubierto la fragilidad que tenemos
en nuestras arquitecturas politica y econdmica (la
segunda es consecuencia dela primera). Entonces, se
han impedido los cambios estructurales de largo
plazo. “La crisis ha evidenciado la necesidad de llegar
aacuerdos y dejar esas agendas politicas, partidistas,
electoreras, porque estamos en una democracia en
donde lo anacrénico, lo viejo, lo que no funciona, no
termina de irse; y lo moderno no termina de llegar”.

Asimismo, asegura que tanto esta dependencia como
la caida en los ingresos por la venta de petréleo han
propiciado que la recaudacion de impuestos se con-
vierta en un proceso de contraccion donde el sector
productivo se ve fuertemente golpeado, Para Gonza-
lez Sada, es entendible que se requieran mds recursos
por parte de los ciudadanos “siempre y cuando haya
una mayor certidumbre y claridad de que existe un
verdadero esfuerzo por que esos recursos efectiva-
mente se apliquen de una manera adecuada”. Con-
cluye con el planteamiento de un problema cultural
en México. "Hay una gran desconfianza histérica entre
el Estado y el sector productivo del pais”.

POR ADRIANA REYES

Continda en siguiente hoja

AGRUPACION

MIGUEL MARON MANSSUR
¢Desempleo
e iliquidez?

PRESIDENTE DE LA CANACINTRA

EN LA Camara Nacional de laIndustria de Transforma
cion (Canacintra), esperan que en 2010 haya un punto
de inflexion y se superen los decrecimientos pronun
ciados registrados en 2009. Estos han afectado, sobre
todo, a los sectores industrial y de manufactura. Un
ejemplo de ello es la caida de 25.5% en el primer se
mestre dee 10 en las industrias metalicas basicas,
g % en cuero y piel
2xcepto prendas de vestir), y 15.7% en muebles y
productos relacionados.

capacidad instalada de las empresas, que

Jando entre 55 y 60% de ésta”, dice Miguel Marén
El problema es que, considera, no tenemos un mercado
interno solido y fuerte "que jale a las empresas, sobre
todo a las Pequenas y Medianas (Pymes) para no estar
a expensas de lo que pueda pasar en las economias
internacionales, basicamente en la de EU".

Marén lamenta que en las empresas transformadoras
no se va a recuperar el empleoy, mucho menos, seran
capaces de dar trabajo a quienes se integran el mer
cado laboral. Ante este panorama, considera impor-
tante “gue la Banca de Desarrollo sea totalmente
promotora de las Pymes, impulse proyectos directos
y se manejen de una forma sectorial y regional".

LaCanacintra considera que, de seguir asi, habria mas
problemas. Uno de ellos es la liquidez: "Si sube la
carga fiscal, la liquidez serda mucho menor y esto
puede tener complicaciones dentro de la operacion
de las empresas, Sise incrementa el impuesto, habran
repercusiones en el consumo de ciertos productos”.
Y hoy mds gue nunca, reafirma, cualquier economia
debe basar su crecimiento y desarrollo en el sector
industrial, el cual debe ser considerado como la bese
de la generacion de empleo, riqueza y crecimiento.
POR DANAE ORTIZ
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CARL?S_ S!E RVIN
“Paralisis por
debate”

DIRECTOR DE FINANZAS DE NISSAN MEXICANA

A DECIR de Carlos Servin, para 2010 se vislumbran dos
escenarios. El pesimista consiste en el mantenimien-
to de los actuales niveles de recesién, que ya son lo
suficientemente negativos. “Esta perspectiva tiene
cierto nivel de factibilidad pues, aunque en algunas
economias se habla de recuperacién, la mexicana
estd muy ligada a la de EU, donde quedan muchos
elementos sin solucionar, como el deterioro en el
valor de los activos en lo individual (casas, fondos de
retiro, entre otros), lo cual dificulta la reactivacion
del crédito”. De esta manera, las implicaciones serian
un alto nivel de desempleoy bajos niveles de produc-
cién. Por otra parte, el escenario optimistaimplica una
recuperacion economica, aunque sin llegar a superar
los estdndares anteriores a |a crisis. En el caso de
Nissan, menciona, podria ser de una cuarta parte
respectoa la caida inicial, es decir 109. “Esta condicion,
pese a ser limitada, implicaria un cambio en el clima
economico e invitaria a la inversion”,

Y agrega: “La propuesta en materia fiscal hecha porel
Ejecutivo es equivocada. Aunque busca balancear las
cuentas del gobierno aumentando sus ingresos por
un incremento a los impuestos, seria mas provechoso
promover la actividad econdmica y generar un aumen-
to de la base de recaudacion”. Para Nissan, un incre-
mento del Impuesto Sobre la Renta (ISR) en 2% llevara
auna caida directa de cerca de 6% en las ventas.

En su opinion, el principal problema del pais es la “pard-
lisis por debate” que caracteriza al sisterna politico mexi-
cano, la cual impide implementar medidas efectivas y
contundentes. “En ocasiones, no es cuestion de tener el
modelo més ambicioso, sino de realizar una estrategia
que nos dé cierto nivel de movimiento. Hay mucho
debate, pero lo que México necesita es que se imple-
mente un plan que lleve a la accion contundente”,
POR ALEJANDRA QUEZADA

gt

INDUSTRIA FARMACEUTICA

BERNARDO FERNANDEZ
Rezagos generales
y particulares

DIRECTOR FINANCIERO DE GRUPOQ INVEKRA

EN GRUPO Invekra (Laboratorios Sanfery Laboratorios
Hormana) las ventas han sido menores a lo esperado,
dado el actual poder adquisitivo de los consumidores.
Al respecto, habla Bernardo Ferndndez: "Contratamos
coberturas para tipo de cambio y, cuando es posible,
anticipamos pagos a proveedores para evitar el incre-
mento de precios en los principales insumos. Amplia-
mos nuestro mercado con la adquisicion de marcas y
extendido nuestras operaciones a otros palses”.

Sin embargo, afiade que los rezagos en la industria
farmacéutica y la situacién econdmica por la que
atraviesa el pais plantean un escenario dificil para 2010,
Por ejemplo, las autoridades sanitarias han requerido
que los productos farmacéuticos vuelvan a ser regis-
trados, lo cual ha originado mucho trabajo para la Se-
cretarfa de Salud (Ssa). “Definitivamente, vemos un afo
muy complicado, con una muy importante contraccion
en el mercado, Aunque algunos indicadores macroeco-
nomicos ya sefialan una ligera recuperacion’,

Por lo anterior, indica, es urgente acelerar verdaderas
reformas en materia fiscal, laboral y energética, “sin
descartar un endeudamiento moderado que ayude a
reactivar la economia”. Dentro delas reformas fiscales,
dice que debe ponerse mayor énfasis en los impuestos
al consumo, pero sin incrementar el Impuesto Sobre
la Renta (ISR). “Se debe eliminar el Impuesto Empre-
sarial a Tasa Unica (IETU), el cual no ha recaudado lo
que las autoridades presupuestaron y si ha originado
alos particulares una mayor carga administrativa”.

Bernardo Fernandez advierte que, de concretarse el
paquete fiscal que presentd el Poder Ejecutivo, el
Impacto inminente sera un incremento en los precios,
los cuales deberd pagar el consumidor final, muy in-
dependiente de si este impuesto es acreditable o no.

POR ALEJANDRA QUEZADA

Continda en siguiente hoja
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Pronéstico de la variacion del PIB

para 2010

2 DATOS CERTEROS

: & NO HAY variacion en las
estimaciones del PIB. En 2010,
el crecimiento sera de 2.8%,
sepun estos resultados

2 FUENTE: BANCO DE MEXICO

Expectativas de inflacién del INPC para 2010

VARIACIONES SIGNIFICATIVAS
en el desempeno
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2 FUENTE: BANCO DE MEXICO

Evolucion de las expectativas de tasas de interés

CETE A 28 DiAS

.
I PARA EL cierre de 2010,
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3 FUENTE: BANCO DE MEXICD
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Caida de la industria manufactu rera (PIB PRIMER SEMESTRE 2009 RESPECTO AL MISMO SEMESTRE 2008)
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O FUEMTE CENTRO DE ESTUDIOS ECONOMICOS DE CANACINTRA, CON DATOS DE INECH
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