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Financiera @

Amenaza tormenta global
a la economia mexicana

Volatilidad financiera
internacional v un
menor dinamismo en la
actividad productiva de
EU, principales factores

RUBEN MIGUELES
—ruben.migicleseeluniversal.com.my

La volatilidad financiera internacio-
nal v el riesgo de un menor dinamis-
mo de la actividad productiva esta-
dounidense y de los mercados emer-
gentes como Brasil v China limitaran
el crecimiento economico de México,
reconocieron analistas,

De acuerdo con especialistas con-
sultados, el panorama externo adver-
s0 va a impedir tasas de crecimiento

del PIB nacional mayores a 3% en los
proximos afios.

El principal foco de riesgo para la
economia mexicana es el deébil de-
sempefio del PIB estadounidense,
que esperan crezca 1.8% este afio, me-
nor a 2.4% que tvo en 2015,

“IUna menor velocidad de EU impli-
ca menor demanda para las exporta-
ciones nacionales, loque limitara el di-
namismo”, dijo Alfredo Coutifio, direc-
tor para AL de Moody’s Analytics.
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Tormenta mundial
amaga a economia
nacional: expertos

Preocupa EU por débil actividad y sus elecciones
Brasil, China y Brexit, otros riesgos al PIB global

Motores de la economia

Crecimiento econémico de Méxicoy EU
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La volatilidad financiera intermacio-
nal y el riesgo de un menor dinamis-
mo de la actividad productiva esta-
dounidense, asi comode pafses emer-
genles coma China y Brasil, aplazarin
el prometido despegue econdmico de
México, reconocieron analistas,

“Meéxico en el stalu guo actual estd
condenado a crecer entre 2% v 3% si
bien le va, y el gran despegue que se
esperaba de entre 4% v 5% de creci-
miento anual es dificil que se déen las
condiciones actuales”, dijo Jorge Ma-
riscal, oficial en jefe para inversidn en
mercados emergentes de TUBS.

El principal foco de riesgo para la
economia mexicana es el debil de-
sempefio del PIB estadounidense,
que esperan crezea 1.8% este ano, lasa
menor al 24% que tuvo en 2015,

“Una menor velocidad de Estados
Unidos significa menor demanda pa-
ralasexportacionss nacionales, loque
va a limitar el dinamismo del pais”,
dijo Alfredo Coutino, director para Al
de Moody's Analytics.

mundial incluso va a impedir que las
reformas estructurales aprobadas en
arios pasados v puestas en marcha
den las tasas de entre 5% o 6% que s&
anticiparon, un “objetivo practica-
mente fuera del panorama a 20187,
ariadio el especialista.

“Mosotros nunca vimos crecimisn-
tos de 5%, mds bien preveiamos algo
entre 3.5% v 4% a largo plazo v cree-

ALFREDO COUTINO
Director para AL de Moody's Anabytics
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mos que todavia es alcanzable, pero
llegard mds tarde, de agui 2 2020”, dijo
Javier Amador Diaz, economista
principal de BEVA Bancomer.

Nerviosismo mundial. Al débil de-
sempeno de la economia estadouni-
dense se anaden olros riesgos como el
menor  dinamismoe de  mercados
emergentes como China, que co-
mienza adisminuirel itmode sucre-
cimiento, o los problemas no solo fi-
nancieros sino también politicos por
los que atraviesa Brasil,

A la endeble economia global se le
suma la posible salida del Reino Uni-
do de la Unidn Europea, y que el pro-
ximo 23 de junio decide en un refe-
réndum si se mantiene o no.

Por si fuera poco, las elecciones pre-
sidenciales en Estados Unidos son
olro componente que también ha
causado incertidumbre y expectati-
vas en el mercado, ante la posibilidad
de que Donald Trump sea el candi-
dato por el partido Republicano. @

Ven a contexto mundial como
limitante para México,
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Freno acrecimiento mexicano

os mercados externo e interno, princi-
pales motores econdmicos de México, se
debilitan justo en eal momento en gue
elmundoentraaunaetapade fuerte tur-
bulencia, marcada por una mayor vola-
tilidad financiera ¥ un menor dinamis-
mo productivo global,

En este entormno externo adverso, Me-
®ico estd condenado a un crecimiento econd-
mico de entre 2% v 3%, en el mejor de 1os casos
para los proximos afios, con lo que el gran des-
pesue gque se esperaba de entre 4% v 5% anual
va a ser dificil de alcanzar durante este sexenio,
coincidieron especialistas.

El menor dinamismo de la economia mun-
dial y en particular el bajo crecimiento de Es-
tados Unidos, al que van dirigidas mas de 805
de las exportaciones mexicanas, han reducido
las expectativas del pais de manera directa

Las proyecciones mas recientes es que laeco-
nomia estadounidense clerren con un creci-
miento de LA% para finalizar este afio, lo que
contrasta con el 24% de 2005, BEs un crecimiento
menoralosdltimos dos afios, comento Mariana
Ramirez, analista economica de Ve por Mas,

“Eso implica una limitacion para el creci-
miento econdmico de México, porque su co-
mercio depende en mas de tres cuartas partes
del mercado estadounidense, por lo tanto una
velocidad menor de Estados Unidos implica
menor demanda para las exportaciones nacio-
nales y eso es 1o que va a limitar el crecimiento
del pais”, advirtio Alfredo Coutifio, director para
AL de Moody’s Analytics

El especialista dijo que se observa una ten-
dencia negativa descendente en las manufac-
turas mexicanas desde el afio pasado, pues el
valor de las exportaciones no petroleras a Es-
tados Unidos cayeron 1.5% en el ultimo trimes-
tre de 2015 respecto al mismo periodo del afno
anterior. algoque nose veia desdelacrisis global
de 2008-2009.

A escala nacional, la demanda interna tiende
aagotarse. Si bien el dinamismo de las remesas,
la formalizacion del empleo y la baja inflacion
favorecieron el fortalecimiento del mercado na-
cional, constituyéndose en un importante so-
porte del crecimiento econdmico. su impacto
comienza a disminuir.

“Estos factores se pueden estar agotando por-
que la inflacion no va a seguir bajando mas, por
loque el ingreso disponible se mantendria pric-
ticamente constante, ya no veriamos estos efec-
tos positivos, entonees es probable que en la se-
gunda mitad del afno el dinamismo del mercado
interno tienda a moderarse”, opind James Sa-
lazar, analista economico de CI Banco.

“México ha aprobado e implementado un
conjunto de reformas que todavia dan la espe-
ranza para atraer inversion extranjera, lo que va
apernmitirunatrayectoriade tasas de crecimien-
to ligeramente mayor a las de Estados Unidos”,
comentd Coutifio.

Sin embargo. las reformas estructurales ain
novan adar lasambiciosastasas de 5% 06%que
se plantearon al principio de esta administra-
cion federal.

En ese sentido, Coutino dijo que ese objetivo
casi esta fuera del panorama de aqui a 2018.

Tension en la economia mundial
“Lo que ha sucedido es que todo el cambio es-
tructural que se esta viendo en el mercado glo-
bal del petroleo retrasa los efectos mas favora-
bles de las reformas en Meéxico, que eran los
fuertes flujos de inversion que esperaban en el
sector energgtico”, explico Javier Amador Diaz,
Economista principal de BEVA Bancomer,

A finales de este afio viene la primera licita-
cion de aguas profundas, que es la que requisre
mayor inversion, pero sus beneficios van a tar-
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El primer ministro britanico, David Cameron, aparece junto a promotores del voto a favor de la
permanencia de Gran Bretana en la UE, referéndum que se Ilevara a cabo el 23 de junio.

dar mds 0 menos cinco afios, por loque el efecto
favorable mas fuerte de las reforma energética
se va a ver en el proximo sexenio, dijo.
“Nosotros nunca vimos crecimientos de 5%,
mds bien prevelamosentre 3.5%y 4%en ellargo
plazo y creemos que todavia es alcanzable pero
llegarda mas tarde de aqui a 20207, enfatzo.
Por otra parte, el contexto internacional no
parece que vaya ayudar a la recuperacion de la
economia mexicana, El proceso de nonmaliza-
cion de la politica monetaria de la Fed, la posible
salida de Reino Unido de la Union Europea, la
desaceleracion de la economia china, asi como

Debilidad de emergentes
limita expansion mundial

®8® [ debil crecimiento en las economias
emergentes como China, Rusia v Brasil, gene-
rado por los bajos precios de las materias primas
v la debilidad de la demanda de exportaciones,
segiird actuando como un lastre para €l PIB
mundial este afo, coincidieron especialistas.

“Una desaceleracion mads pronunciada de lo
previsto en la economia de China es en la ac-
talidad uno de los mayores riesgos para la eco-
nomia mundial, Un crecimiento mas lento en
China, la segunda economia mas importante
del mundo, podria tener un importante efecto
en cadena en el crecimiento global mediante el
aumento de la aversion al rieszo v el aumento
aradual de tension en mercados financieros”,
advirtio en un andlisis Moody's Investors,

La economia de China se puede desacelerar
gradualmente desde 6.9% en 2015 a alrededor
de 6.3% en 2016, guiados por las politicas des-
tinadas a impulsar el crecimiento, segiin el in-
forme Global Macro Perspectivas 2016-17: wna
mavor debilidad en los mercados emergentes en
medio de persistentes rieseos a o haja.

“China estd en un reacomodo de su estrategia
de crecimiento. A raiz de todas las reformas que
hicieron en las ultimas décadas que le penmitio
reducir niveles de pobreza e incorporarse a los
mercados globales, busca sesgarse mas a su
mercado intermo y servicios v trata de propulsar
todavia mas el consumo privado”, comentod Ja-
mes Salazar, analista economico de CI Banco.

Jorge Mariscal, jefe para inversion en merca-
dos emergentes de UBS, aseguro que si hubiera
de muevo una desaceleracion en la economia
china, el problema del tipode cambio regresaria
al centro del debate de los mercados, v si se lle-
gara a dar una devaluacion importante del ren-
minbi vaaimpactar a todos los mercados emer-
gentes, lo que puede generar una volatilidad a
escala global.

“Para México en particular es muy importan-
te el renminbi, porque China compite con Me-
xico en el mercado estadounidense en muchos
sectores, en autopartes, en electronicos, v esto
obligaria probablemente a una depreciacion
adicional del peso mexicano,

Rusia. Fste pais que depende completamente
del petrdlen, le ha ido bien recientemente por
esa miteria prima, pero en tErminos de reformas
estructurales, de mejora de las instituciones, de
inclusion social del ciudadano, ahi no ha habido
ninguin progreso, de hecho ha habido retroce-
sos, explico el especialista de UBS.

Putin no ha dado ningin indicio de que quie-
ra modemizar Busia, es una economia nuy de-
pendiente de los commodities, del petroleo pero
tambien del cobre v de oros metales, porque tie-
ne una industria minera muy importante, Es
una economia altamente volatil, estuvo en re-
cesion el afio pasado, probablemente tenga una
pequeiia recesion este ano, explico Mariscal

las elecciones presidencialesen EU, pondran en
tension a la economia mundial.

“Nuestro escenario central es relativamente
optimista. Pero si hay un escenario de riesgo
donde pudiéramos tener una “tormenta perfec-
ta”, siel referéndumde Europasale mal en junio,
gana Donald Trump las elecciones presidencia-
les en noviembre y China se desacelera, podria-
mos vivir un otofio complicado, no es el esce-
nario central, pero es unode riesgo que estamos
monitoreando con mucha atencion”, coincidic
Jorge Mariscal, oficial en jefe para inversion en
mercados emergentes de UBS. &

b.3%

EL CRECIMIENTO que se preve logre
China este afo, a pesar de haber re-
gistraclo una tasa de 6.9% en 2015.

0
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CAYO LA ECONOMIA ERASILENA
en 2015, v para este ano se anticipa
una contraccidn de entre 2.5% v 4%.

Brasil. Brasil estd cerrando un capitulo mny do-
loroso de su historia con el impeachment, lare-
mocion de Dilma Rousseff,

El PIB cayi 4% el ano pasado v se espera que
se contraiga entre 3.5% v 4% al cierre de 2016,
lo que implicaria que su economia se contrajera
casi 8% en dos afios.

La caida de los precios intermacionales de los
commodities explican una parte de ese menor
dinamismo en le pais sudamericano, pero la
mayor parte de la crisis se debe al mal manegjio
de la economia durante la administracion de
Dilma Rousseff, sobre todo el gran endeuda-
miento v el crecimiento explosivo del déficit,
considera Mariscal,
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La posible salida

del Reino Unido de
la UE, las elecciones
en EU y China son
riesgos para el otono,
predicen analistas

Textos: Rubén Migueles
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Agotamiento
de estimulos
ralentiza a EU

®8® Para 2006 se esperaque laeconomia de
Estados Unidos crezca 1L8%, logue contrasta
con el incremento de 24% del ano pasado.
Este menor dinamismo se debe a gue los es-
timulos aplicados desde la orisis fnanciera
global de 2008-2009 reducen su eficacia

“Todo parece indicar que hay un agota-
miento tanto del estimulo fiscal como del
monetario, la economia no estd respondien-
do o lo hace en menor medida a la prolon-
gacion de estos dos estimulos, 10 que estd
haciendo mias lento el crecimiento de la eco-
nomig estadounidense”, explict Alfredo
Coutifio, director para América Latina de
Moody's Analytics.

La economia estadounidense ha dado se-
fiales de un nuevo crecimiento gque se con-
sidera “normal™, que tene gue Ver con una
reduccion de su capacidad productiva po-
tencial. Esotiene queverconel hechodeque
lagran recesion de 2009 gener¢ unadestruc-
cion de capital productivo, el cierre de em-
presas, corporativos, bancos y eliming ine-
ficiencias en negocios que no estaban fun-
cionando a su ¢ptimo nivel, apunto.

La combinacion de factores disminuye-
ronlacapacidad productiva y el crecimiento
potencial de la economia. La expansion de
hace cinco anos era de 3%, mientras que las
estimaciones actuales rondan 2%.

Las cifras revelan que la gran recesion de
2008-2009 generd una destruccion de plan-
ta productiva que ahora se esta viendo re-
flejada en una economia con menor capa-
cidad de crecimiento, detallo Coutifio.

Nuevaadministracion. El retoquevaaen-
frentar el nuevo gobierno de Estados Unidos
es apuntalar su crecimiento economico que
ha perdido dinamismo y hay analistas que
no descartan que entre en recesion.

Quien gane las elecciones presidenciales
debe estar consciente de que la prolonga-
cion de los estimulos fiscales y monetarios
no van a dar los mismos resultados de aqui
para adelante, advirtié Coutifio.

Sobre la posibilidad de que la nueva ad-
ministracion enfrente una recesion, explico
que eso es por el hecho de que el ciclo de
expansion que ha tenido la economia de Es-
tados Unidos hasido el maslargoen muchas
décadas, basado en eso se hace la conjetura
de que a lo mejor es tiempo de que la eco-
nomia empiece a entrar a un terreno que se
aproxime a la recesion.

Los inversionistas confian que la Fed suba
las tasas de forma que los mercados lo vayan
asimilando paulatinamente. @

Desenlance de
Brexitdejaala
UE en suspenso

@@@ Los paisesde la Eurozona avanzan con
muchas dificultades en su recuperacion
econdmica. Para 2006 se espera un creci-
miento de 1.5%, tasa ligeramente inferior a
lareportadaen 2015, pero la posible salida de
Reino Unido pondria mads tensa la situacion
econdmica de la region v del mundo.

La Eurozona apenas esta recuperando el
nivel que temia previc a la crisis de
2008-2009, las politicas expansivas que estd
implementando el Banco Central Furopeo
{BCE) no han terminado todavia de aplanar
el camino para impulsar €] crecimiento, si-
guen estando muy moderado hasta la pri-
mera mitad de 2017, comento James Salazar,
analista economico de ClI Banco.

Si aesto se agrezga la problematica con In-
glaterra, €l escenario se complica mas. Pri-
mero en la parte de los mercados financie-
o5, 4 traves de un reacomodo en los flujos
de inversion, v en la parte real en los pro-
cesos de comercio en la region.

Si fuera a salir tendria un efecto negativo
muy importante sobre el euro v la libra es-
terlina, pero positivo sobre el dolar, que seria
el zanador de esta eventualidad, opinog Jorgs
Mariscal, jefe para inversion en mercados
emergentes de UBS.

La posible salida del Reino Unido va a ge-
nerar una gran volatilidad v a sentarun pre-
cedente para otros movimientos separatis-
tas como Espana o Escocia. Los mercados
hastaahoranole han dadogran importancia
de riesgo, los bonos de Italia, de Francia v de
Esparia, principalmente, sizuen dando tasas
de interés bajas, lo cual indica que el mer-
cado no estd tan preocupado, agreso.

El escenario es complicado, €] BCE esta
utilizando todas las herramientas para es-
timular por la parte de un euro mucho mas
competitivo, a tratar de depreciarlo aungue
no ha funcionado del todo, advirtio.

Por otra parte, hay otros factores de riesgo
en la region. El rescate financiero de Grecia
tiene pendientes, hay varios tramaos que ain
no se liberan, lo que genera inestabilidad en
los mercados financieros. @
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