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REFLEXIONES

MAURICIO GONZALEZ

Dragon

cansado

as economias nunca estin

exentas de riesgos, eventos

que sabemos que pueden ocu-
rrir, aunque no sabemos cuiando
ni en qué magnitud. Enfrentar los
riesgos econdmicos, a fin de evitar
0 minimizar sus estragos, requiere
dos componentes esenciales: estar
consciente de los posibles aconte-
cimientos indeseables v, lo que es
bastante mas dificil, establecer su
probabilidad de ecurrencia.

Al inicio de este afo, las ame-
nazas principales para el fortaleci-
miento tan ansiado de la economia
mexicana eran fundamentalmen-
te que EU interrumpiera su ascen-
so productivo v que la Fed se viera
obligada a incrementar las tasas de
interés abruptamente,

La probabilidad de estos suce-
505 se ]:El reducido y, por lo tanto,
aunque siguen siendo un riesgo, sus
efectos potenciales son cada vez me-
nores,

Por otra parte, la trayectoria eco-
nomica de China es un riesgo cre-
cliente para Mexico por varias cau-
sas, entre las que sobresalen: el de-
bilitamiento de su produccion, su
elevado endeudamiento v el mane-
jo de su politica cambiaria.

China ocupa el segundo sitioen
la economia internacional, después
de EU, con un PIB de 92 trillones
de dolares y muy posiblemente se-
rd la primera economia del mundo
en una década mas. De ese tamaio

es el gran dragon asiatico.

Este afio se estima que el PIB de
dicho pais aumentara 74 por ciento,
la envidia de cualquier nacion; no
obstante, es la tasa mas baja para
China desde 1990. Esta desacelera-
cion se ha manifestado en un declive
de su consumo e inversion produc-
tiva, especialmente en el mercado
inmobiliario, v, particularmente im-
portante para nosotros, de sus ex-
portaciones globales que en el pri-
mer trimestre de 2014 se han con-
traido 1 por ciento a tasa anual.

Sus autoridades estan preocupa-
das, ya que les estd costando trabajo
generar los 10 millones de empleos
nuevos que requiere anualmente el
mercado laboral chino. Aun cuando
el posible aumento del desempleo
podria atenuarse revirtiendo la mi-
oracion de los trabajadores urbanos
a las areas rurales, la presion social
seria importante en su transicion a
la democracia.

Por otra parte, China padece de
un elevado endeudamiento de em-
presas y posiblemente de perso-
nas. Alounas agencias calificadoras
(Fitch) estiman que la deuda total
en relacion con el PIB de China se
ha incrementado de 130 por ciento
en 2008 a 220 por ciento a fines del
ano pasado, monto muy superior al
de las economias europeas que pa-
decieron una crisis de sobreendeu-
damiento en 2008. Mucho de este
crédito se ha otorgado en forma po-
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co rigurosa y proviene de empresas
que no son sujetas de emprestitos
por parte de los bancos regulados
por el Gobierno. Estos demandantes
de crédito han acudido a esquemas
en los que se “empaquetan” descui-
dadamente préstamos multianua-
les, en bonos u otros instrumentos
con vencimientos menores a un afo,
que se venden por medio del siste-
ma bancario a los inversionistas in-
teresados en obtener rendimientos
altos, quizas inconscientes del ver-
dadero riesgo que corren de perder
parte de su patrimonio.

El Gobierno chino ha utilizado
infructuosamente diversos instru-
mentos para estimular la economia.
Ultimam ente, parece estar hacien-
do preparativos para permitir una
politica cambiaria mds agresiva, que
permita el debilitamiento del yuan,
v con ello hacer mas atractivas las
exportaciones de China al resto del
mundo vy encarecer las importacio-
nes correspondientes, favoreciendo
a los productores locales,

El riesgo para México es que el
vuan se debilite con celeridad, va sea
con la ayuda gubernamental o como
resultado de una erisis bancaria-fi-
nanciera debido a la deuda excesi-
va de la economia China. Cualquie-
ra que sea el motivo, el avance de las
exportaciones mexicanas al merca-
do estadounidense estd en riesgo
de frenarse. El dragon estd cansa-
do, v sl se repone por la via cambia-
ria, México enfrenta el riesgo de una
recaida, para la que ciertamente no
estamos preparados.
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Es hora de salir a cazar... italento!
Sies gue guiere que suU empresa

sobreviva, opina Joaquin Cortina
en El Foro.
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