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la economia mexicana en el segundo
trimestre el 2016 en relaciéon al mismo
periodo de 2015, la menor tasa en los

ultimos tres afnos

POR RODRIGO CARBAJAL
@RodrigoCarbajal

a trayectoria de la
economia mexicana
haroto, nuevamente,
con la proyeccion es-
peradaainiciodeario.

La reduccion de expectativas,
oficiales y del sector privado, se
ha convertido en una costumbre
desde el 2012, cuando el efecto
delas politicas contraciclicas que
hicieronfrente ala Gran Recesion

de crecimiento econémico de este afo
de la Secretaria de Hacienda, la cual
fuereducida 0.4 puntos porcentuales
tras conocerse el dato del PIB

i

‘ ~

El producto interno
bruto de México crecio 1.5 por ciento

se han incrementado los
requerimientos financieros del sector
publico como proporcion del PIB entre

2008y 2016
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en el segundo trimestre del aiio en términos
anualizados, la tasa mas baja desde que el pais estuvo
alborde delarecesion técnicaen el 2013

comenzaron a desvanecerse.

El INEGI reporté que, en el
segundo trimestre del 2016, el
producto interno bruto (PIB) de
México se expandi6 1.5 por ciento
en términos anualizados, la tasa
mas baja desde que la economia
estuvo al borde de la recesion
técnica en el 2013.

Respecto al trimestre anterior,
el PIB se contrajo 0.2 por ciento
en términos anualizados. Esta
es la primer contraccion en los
ultimos tres afos.

En consecuencia, la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico
recorto su expectativa de cre-
cimiento econémico para 2016
desde unrangode 2.2 por ciento
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a 3.2 por ciento a un intervalo
de 2 por ciento a 2.6 por ciento.
La desaceleracion de la acti-
vidad econémica obedeci6é en
gran medida a la caida de las
actividades secundarias, parti-
cularmente en el sector minero.
Este rubro presenté una baja
de 4.3 por ciento en el segundo
trimestre del afio en relacion al
mismo periodo del afio anterior.
De hecho, éste fue practicamente
el tinico componente del PIB que
mostré una contraccion.

No obstante, lapérdidadedina-
mismo del sector manufacturero
también significé un lastre para
la actividad econémica. A inicios
de este mes, en una conferencia

Ladesaceleracion dela actividad
econémicaobedecié en granmedidaa
la caida delas actividades secundarias,
particularmente en el sector minero

parala Camara de Comercio de
Estados Unidos y México en Los
Angeles, el subgobernador del
Banco de México, Manuel San-
chez, advirtié quelas actividades
secundarias han sido afectadas
por dos factores: una caidaenla
extraccion petrolerayladesacele-
racién de la producciénindustrial
estadounidense.

De acuerdo a datos compila-
dos por el Banco de México, la
baja anualizada de 1.2 por ciento
en la produccion industrial de
Estados Unidos en el segundo
trimestre de este afo coincidio
con una contraccion anualiza-
da de 0.6 por ciento del sector
manufacturero mexicanoen el
mismo periodo.
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@W La genialidad esla capacidad
paraver diez cosas donde el
hombre ordinario sélo ve una”

Escritor estadounidense

La opcion de Videgaray

n una entrevista para la
E agencia Bloomberg, Luis

Videgaray, el secretario
de Hacienda y Crédito Publico,
hizo énfasis en el compromiso
del gabinete econémico con la
estabilidad fiscal.

Privilegiar la estabilidad delos
fundamentos macroeconémicos,
que hasido una prioridad cons-
tante parala politica econémica
delos ultimos 20 aiios, no parece
representar algun dilema.

Sin embargo, en un
momento en el
que la

A pesar de que el peso mexica-
no se ha depreciado casi 6 por
ciento en lo que va del afio, las
exportaciones mexicanas hacia
Estados Unidos, las cuales repre-
sentan el 80 por ciento de los
productos que México vende en
el exterior, se redujeron 2.3 por
ciento en el segundo trimestre
del afio en relacién al mismo pe-
riodo del 2015.

Enesesentido, ManuelSanchez
argumento en su presentacion
que las exportaciones mexica-

economia se encuentra en des-
aceleracion, las tasas de interés
registran niveles minimos histori-
cos y los organismos muitilatera-
les hacen unllamado a un mayor
activismo fiscal para consolidar
la recuperacion; la decision se
dificulta.

Economistas como los Premio
Nobel de Economia Paul Krug-
man y Joseph Stiglitz, asi como
el grupo del G-20 y el Fondo Mo-
netario Internacional argumen-
tan que la politica monetaria ha
alcanzado su limite y que los
gobiernos deben aprovechar
las bajas tasas de interés para

pedir prestado, expandir
elgastopublicoe
incen-

nas que
se destinan a

Estados Unidos responden
enmayor medidaalaproduccion
manufacturera estadounidense
que al tipo de cambio real.

Sin embargo, la depreciacion
deladivisamexicanasihatenido
repercusiones internas relevan-
tes. Aunque su efecto sobre la
inflacién aun es incierto, dado
que ésta todavia se ubica debajo
del objetivo de 3 por ciento del
banco central, eltipode cambioya

tivar unaumento en lademanda
agregada.

Al ser cuestionado sobre
esta recomendacion de politi-
caeconoémica, Videgaray refirio:
“Absolutamente que no. No nos
retrasaremos (en la reduccion
del déficit). Hay una gran dife-
rencia en la politica econémica
de paises avanzados que tienen
divisas de reserva que pueden
financiar un déficit publico o
un déficit de cuenta corriente a
paises que no tienen esto y que
necesitan ganarse la confianza
(delos mercados) todos los dias.”

En ese sentido, Videgaray ex-
presé quelapropuesta presupues-
taria de Hacienda busca acabar
con ocho afos consecutivos de

déficits fiscales para registrar
un superavit que

haincidi-
dosobrelainversion.

En el segundo trimestre del
ano, la importacion de bienes
de capital se redujo 7.3 por cien-
to en términos anualizados, lo
que se reflejé en una bajade1
por ciento en la inversion fija
bruta del mismo periodo, segtin
datos compilados por Banco de
México.

restaure “el balance fiscal” en
el 2017.

La presion parala Secretaria
de Hacienda no sélo proviene
de los mercados, sino del mis-
mo Banco de México, el cual ha
sefalado publicamente ala“de-
bilitada posicién fiscal” como un
factor de vulnerabilidad parala
economia mexicana.

El banco central cita la caida
de los ingresos petroleros y el
creciente nivel de deuda puiblica
en relacién al PIB como prueba
de ello. Actualmente, apenas el
13 por ciento del presupuesto
esta financiado con ingresos
petroleros, mientras que los
requerimientos financieros del
sector publico pasaron de 33 por
ciento del PIB en 2008 a 47 por
ciento en el 2016.

La calificadora Moody’s ya

Pese al deterioro econémico
que denota el tiltimo dato del PIB,
la cifra mas reciente del Indicador
Global de Actividad Econémica
(IGAE), publicada ayer por el
INEGI, resulta contrastante. En
junio, el IGAE crecio6 0.56 por cien-
to de manera desestacionalizada
frente al mes anterior, el segundo
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Luis Videgaray, enfatizé laimportancia
de la estabilidad fiscal.

cambié la perspectiva de la
deuda mexicana desde estable
a negativa. En este contexto, la
opcion de Videgaray parece ser
s6lo una.

avance mensual
consecutivo después de que en
abril se presenté una caida de
1.1 por ciento.
Laexpansionbimestraldel IGAE
representaelmejordesempefiodel
indicador desde inicios del 2010.
Jonathan Heath, un economista
independiente, lo califica como
“un buen efecto rebote.”

INDIGO.COM




