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Calificacion de

Moody’s e mnversion

a semana pasada la agen-

cia calificadora de deuda

Moody's aumento la cali

cacion de bonos soberanos

del gobierno de México de
Baal a A3 con una “perspect
table”, lo que significa que di
lificacién no registraria cambios im-
portantes en los proximos dos a tres
afios. Fsa decision se sustentd en las
reformas estructurales que se aproba-
ron el afio pasado y en su impacto pa-
ra “incrementar el crecimiento poten-
cial del pais”, ademds de “reforzar la
posicion fiscal del gobierno en el me-
diano plazo™.

El incremento de la calificacién de
Moody’s se da en un contexto en el
que la evolucion de la economia de
otros paises no muestra os favo-
rables para mejorar s
ticia global y en el que los
tas financieros y las grandes empresas
requieren op entaciones”

VErs10Ms-

elesabsolutos de la inver-
jera directa (IED) se man-
tuvieron practicamente constantes en-
tre 2001-2006 y 2007-2012, en tor-
no a17-18 mil millones de délares por
afio; si en 2013 se excluye la venta de
Grupo Modelo,dicha inversion fue in-
ferioralaregistradaenlos 12 afiosan-
teriores (15 mil millones de délares).
Acello se suma que masde 40 por
to de la IED correspondié a reinver
siones y a operaciones con las marri-
intercompanias), que no necesa-
riamente ficaron ampliaciones de
staladaen nuevosactivos.

Por otra parte, en 2013 el flujo de
inversién, aproximado por la forma-
cion bruta de capiral fijo, en 2013 au-
menté 5.5 por ciento con respecto al
promedio anual de 2007-2012 y des-
de 2000 ha mostrado una elevada vo-
latilidad, con tasas de crecimiento en-
tre =9.3 por ciento en 2009 y 8.7 por
ciento en 2006. En buena medida, eso

pais. Lo
S10M extr

para canalizar sus

versiones: en Estados
Unidos la dltima in-
formacién  disponi-

Las calificadoras

explica lospobresre-
sultados en mare
de crecimiento eco-
némico en los dlti-
mos 23 afos.

ble puso en duda las
perspectivas de creci-

tienen que dar

“buenas noticias’

en

De acuerdo cones-

miento de la econo-
mia en 2014; Europa,
con excepcion de Ale-
mania, no muestra sig-

algiin lado. Ese es
su 1egocio

timaciones de GEA
Grupo de Economis-
tas y Asociados, de
1995 2 2013 el acer-

nos de una recupera-

vo de capital (neto

clon econdmica con-
sistente; en Asia, en particular China,
continda la reduccion de las rasas de
crecimiento econdmico; y, en América
Latina que es especialmente relevante
para México, Brasil continia con seve-
ros problemas fiscales y de compet

vidad de sus exportaciones y Argenti-
na en una profundizacion de su crisis.
Conello, juntoa Chile, México seubi-

ca como un destino atractivo para las
inversiones en el continente. Las cali-
ficadoras tienen que dar “buenas noti-

en algin lado. Ese es su negocio.

Sibien no hay duda de que las refor-
mas estructuralesestablecenun primer
paso para retomar unatrayectoriasos-
tenida de crecimiento para México, el
reto consiste en que dichas reformas
se rraduzcan en una mayor inversion
productiva -no de cartera— que, a su
vez, impulse el crecimiento y la crea-
cion de empleos.

En los dldmos afios el comporta-
ento de la inversién produc
sido claramente insuficiente para ge-
nerar tasas de crecimiento, acordes
con las necesidades de desarrollo del

a ha

de depreciacién) de

la economia mexicana sélo ha crecido
3.8 por ciento por afio (3.1 por ciento
elcomponente nacional y 8.3 porcien-
to el importado), cifras claramente in-
suficientes para que el PIB aumente a
tasassuperioresa § por ciento por afio.
En resumen, a pesar de las buenas
perspectivas de crecimiento econd-
mico que potencialmente podrian de-
rivarse de las reforma estructurales, si
éstas no se traducen en flujos de inver-
sién productiva —no sélo financiera—
que permitan reconstituir amayor ve-
locidad los acervos de capital, dicho
crecimiento no se materializard a las
tasas deseables. Ademas, seria esencial
disponer de mejor informacién sobre
las caracteristicas y evolucién de lain-
version nacional y extranjera, no so-
lo para analizar su comportamiento e
incidencia en la expansién de la eco-
nomia, sino disefiar politicas publicas
incluyendo las fiscales que la impul-
sen. EIINEGI, Banxico ylaSHCP 1
ne mucho que hacer en esta mareria.
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