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EL OBSERVADOR

“ 4 | La economia se mueve poco,
a pesar de todo

oy Inegi nos dird si la economia va
H mejor de lo previsto. Todo hace

pensar que asi serd cuando el Tns-
tituto MNacional de Estadistica v Geografia
{Inegi) dé a conocer muy temprana las cifras
preliminares del Producto Interno Bruto al
seaundo rimestre del afo.

Yaalgunos de los analistas mds pesimistas
del sector privado se adelantaron a los datos
de Inegi mejorando su prondstico de creci-
mienlo econdmico para el afto, Banorle v el
Fondo Monetario Internacional revisaron su
estimado de crecimicnto a 1.9%, micntras
que Bank of America Mertill Lynch lo movid
desde 1.25% a 1L.8% reconociendo que su es-
cenario inicial para México estaba equivo-
cado. De confirmarse hoy un mejor desem-
peno econamico de lo previsto en €] primer
semestre del afio, es probable que otros ana-
listas que habian planteado un escenario de
crecimiento moderado, como BEVA Banco-
met {La6%) o ClliBanamex (1.7%), revisen al
alza sus estimados para 20107

Como se ve en las cifras no se trata de un
crecimiento econdmico bovante —de hecho
estamos ain lejos de ello— pero si de un rit-
mo ligeramente mejor al que se pensd en di-
clembre ¥ enero pasados cuando los riesgos
exlernos e inlermos sobre México se habian
acrecentado.

;Cudles son, entonces, los factores que es-
tin detras de un comportamiento de 1a eco-
nomia menos malo al esperado para el se-
mundo rimestre?

Por lo menos identificamos tres en este or-
den de importancia: El buen comporta-
miento de las exportaciones que han Jalado’
al sector servicios, las expectativas menos
catastrofistas sobre €l plan fiscal de Trump
v las negociaciones del TLCAN con Estados
Unidos v Canadd, y una mejor percepcion
sobre el manejo de las finanzas piiblicas que
deshechd temporalemente 1a posibilidad de
una reduccion en la calificacion de la deuda
soberana del pais.

Las exportaciones de mercancias siguen
mostrando que son el motor mas potente
que tiene la economia. En el primer semes-
tre crecieron 10.4% en comparacion con el
mismo periodo del afio pasado. En compa-
racion anual para el mes de junio el creci-
miento fue de 11.5%, destacando el creci-
miento de 17.8% en las exportaciones auto-
motrices que representan casi una tercera
parte del wial de las exportaciones de mer-
cancias del pais. Y un dato es revelador: Las
exportaciones no petroleras a Estados Uni-
dos crecieron 8.2% en el primer semestre
del afio, con repuntes en mayo y junio de
126% v 11.0%, respectivamente, en rela-
cidn al mismo periodo del afio anterior, Es
decir, las reileradas amenazas del gobiemo
deTrumpno han hecho mellaen lasventas
de mercancias desde México a la Unidn
Americana v sf han fortalecido la balanza
comercial a favor de México v han sido fac-

tor de impulso al crecimiento econdmico
en ¢l primer semestre.

El segundo factor que ha incidido en un
mejor crecimiento al esperado es la dilucion
de las amenazas del nuevo gobiemo esta-
dounidense, El temido cambio de politica
fiscal en ELT que amenazaria las exportacio-
NEs MEexicanas, se cayd tan pronto como se
dijo que se haria, Y la renegociacion del TL-
CAM, en la medida en que se fueron cono-
ciendo los emminos planteados por el go-
biemo de Trump, ha transitado a un terre-
no menos hostil que el discurso proteccio-
nista que originalmente enarbolo Trumgp,
Claro que sobre la mesa hay puntos preo-
cupantes como el objetive de reduccion
del déficit comercial para EU, o la elimi-
nacion del Capitulo 19 del TLCAN en el
que se abordan la resolucion de contro-
versias y gque Canadd -y México- dificil-
mente aceptardn, Con todo las amenazas
desde EU sobre el futuro inmediato de
Meéxico hanbajadode tono, comao tambign
lo advierten las calificadoras de riesgos.

El tercer factor tiene gue ver precisamenle
con el cambio de perspectiva de negativa a
estable en la calificacion de la deuda sobe-
rana del pais por parte de Standard & Poor’s
v alaque seguramente secundaran Moody's
v Fitch. ¥ es que una mejor perspectiva de
riesgos por el manejo de la deuda puiblica,
gue impacta positivamente a las deudas
emitidas por el sector publico (Pemex v CFE,
principalmente) pero también a las califica-
ciones de las deudas del sector privado, li-
bera presiones al costo del financiamiento
de los grandes provectos.

Estos factores, entre otros, hanincididoen
un mejor compaortamiento de la economia
en el primer semestre respecto de lo es-
perado, aungue nada para echar las cam-
panas al vuelo. De darse hoy un resultado
mejor a lo previsto, es probable que los
analistas del sector privado revisen sus
prondsticos de crecimiento economico
hacia un rango de 1.9% a 2.1% para el afio.
Una cifra ‘mejor a la prevista’, pero clara-
mente baja e insuficiente.

Y es que factores como el menor dinamis-
mo observado en los meses recientes en el
consumao interno por la precarizacion de los
empleos, la débil confianza del consumi-
dor y de los empresarios, los pésimos re-
sultados en materia de seguridad piblica,
la extendida corrupcion institucional, las
incertidumbres naturales que acarrea el
TLCAN con un negociador imprevisible
coma Trump, yel ‘ruido electoral” que cre-
cerd en los proximos meses afectando la
inversion; son contrapesos al crecimiento
econdmico inmediato.

La economia se mueve, lento, pero se
mueve a pesar de todo, @
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