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Perspectivas de la inversidon extranjera en México en un
escenario de desaceleracion econdmica global e
incertidumbre

A tres afios de la ultima crisis que golped a la economia mundial, nuevos y renovados riesgos
amenazan a su ritmo de recuperacién. Por un lado, permanecen los asociados a las economias
avanzadas dadas su abultada deuda y elevado desempleo. Por el otro, los nuevos riesgos que
envuelven a la economia proceden de la pérdida de dinamismo que muestran las economias

emergentes y de los elevados precios del petrdleo.

En particular, la crisis de deuda en Europa aun no se supera. Aunque, recientemente se aprobo el
segundo rescate para Grecia por 130 mil millones de euros, generando tranquilidad a los
mercados financieros internacionales y evitando un colapso de la regién por los efectos en cadena
que traeria consigo una suspensidon de pagos por parte del pais helénico; lo cierto es que los
programas de ajuste que se estdn implementando en los paises mas golpeados por la crisis,
pueden jugar en contra del crecimiento econdmico y el empleo, dando lugar a que se reproduzca
la retroalimentacidn negativa entre la actividad econdmica, la consolidacidn fiscal y la estabilidad
financiera de los mercados globales. De hecho, no hay que olvidar que ya se pronostica una
recesién para la Eurozona en 2012, el propio Banco Central Europeo (BCE) estima que su PIB se

puede contraer hasta en 0.5 por ciento.

Adicionalmente, la evolucién futura de la economia estadounidense, ademds de estar presionada
a la baja por la incertidumbre derivada de la falta de acuerdos politicos para alcanzar su
consolidacion fiscal, continla asechada por los problemas estructurales que disminuyen la
capacidad del consumo para dinamizarla, ya que los ingresos personales se mantienen limitados

por el alto desempleo, el elevado endeudamiento y el deprimido mercado de la vivienda.



Con relacién a los mercados emergentes, concretamente China y Brasil registraron una pérdida de
dinamismo en 2011, expandiéndose a tasas de 9.2 y 2.7 por ciento respectivamente, frente al 10.4
y 7.5 por ciento que cada una logré en 2010. Mas aun, en el caso del pais asiatico, su primer
ministro, Wen Jiabao, dio a conocer que para 2012 se recorta la meta de crecimiento anual a 7.5
por ciento; en tanto que las autoridades brasilefias han sefialado que su economia puede
debilitarse debido a ajustes de inventarios en el sector industrial y al deterioro de las condiciones
externas que afectarian adversamente a las expectativas de los consumidores e inversionistas, asi

como a los flujos comerciales y de inversién que llegan al pais.

Respecto a los elevados precios del petréleo, que han repuntado por los conflictos en el Medio
Oriente, es un factor de riesgo que estan incorporando los bancos centrales en sus previsiones de
inflacion y crecimiento econémico. Por ejemplo, el presidente del BCE, Mario Draghi, declaré que
ahora estiman que en 2012 la inflacidn se situard por arriba de su meta inflacionaria (ligeramente
por debajo del 2%), en un rango de entre 2.1 y 2.7 por ciento, influida justamente por los
incrementos en el precio de los energéticos. Adicionalmente, en los Estados Unidos, el Comité
Federal de Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés), dio a conocer en su ultimo
comunicado de politica monetaria, que el aumento del precio del petréleo y la gasolina

presionardn al alza a la inflacidn, si bien por el momento consideran que el efecto sera temporal.

A ese panorama incierto, el cual es compartido por las autoridades hacendarias mexicanas,
quienes consideran que los persistentes desequilibrios globales y la incertidumbre en algunos
paises seguiran afectando las perspectivas de crecimiento econdmico mundial en el mediano
plazo, es necesario agregar que las previsiones oficiales perfilan un escenario de desaceleracion
para 2012. El Fondo Monetario Internacional (FMI) estima que la economia global crecerad en 3.3

por ciento, frente al 3.8 por ciento esperado para 2011.

En consecuencia, dada la apertura comercial y financiera de la economia mexicana, es menester
preguntarse sobre las perspectivas para la inversidn extranjera y la posibilidad de que continde la
pérdida de dinamismo que registrd en 2011, pues podria profundizar la desaceleracidon econémica
gue ya prevé la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico para 2012 (su prondstico de crecimiento
para este afio lo situdé en 3.3%). En ese sentido, no hay que olvidar que la inversion extranjera que
arribé a México en 2011 sufrié una importante moderacién al crecer sélo en 2.0 por ciento, frente
al 86.3 por ciento de 2010, lo cual estuvo alentado por el deterioro de las perspectivas econémicas
mundiales y la creciente volatilidad en los mercados financieros, que se hicieron mds presentes
hacia la segunda mitad de 2011, y que condujo a los inversionistas a internacionales a refugiarse

en titulos y mercados mas seguros ante la posibilidad de un evento catastréfico.



Especificamente, el freno de la inversién extranjera se debié a la menor llegada de capitales al
mercado de dinero, aunque ascendieron a 31 mil 651.5 millones de ddlares (mdd) en 2011, su
crecimiento resulté muy inferior al de un afio antes (aumentaron en 36.9%, luego de que en 2010
lo hicieran en 564.8%). Asimismo, estuvo influido por 6 mil 244.0 mdd que salieron del mercado de

capitales y por la caida de 3.8 por ciento que registré la inversidn extranjera directa (IED).

Ademas, cabe sefialar que la ultima informacion disponible sobre la entrada de capitales al
mercado de dinero, marca una clara tendencia hacia recursos de corto plazo en detrimento de los
de mas largo plazo, lo cual vuelve mas vulnerable a la economia ante salida de capitales. Al 3 de
marzo de 2012, el 69.8 por ciento de las inversiones de extranjeros se colocaron en Cetesy 21 por
ciento en Bonos, en tanto que durante 2011 el 30.8 de los capitales adquirié Cetes y el 64.7 por

ciento prefirié instrumentos de mayor plazo.

Finalmente, hacia delante, es necesario no sélo garantizar la continuidad del arribo de capitales a
Meéxico (de mayor plazo e inversion extranjera directa con mayor impacto en el sector productivo),
qgue en el caso de la inversién de cartera ha obedecido al amplio diferencial que prima entre la
tasa de interés doméstica y la externa, ello en un ambiente de abundante liquidez; ! sino evitar la
reversion de los flujos de recursos al pais, para lo cual es necesario que nuestra economia
dinamice su crecimiento, para que le permita superar el atraso social y la desigual, y aprovechar
los beneficios que le puede brindar el ahorro externo mediante la inversidn extranjera. Por lo
tanto, se requieren impulsar las reformas encaminadas a incrementar la productividad y el
despliegue de una politica industrial que promueva a este sector, permitiéndole avances en
competitividad que le permitan abastecer al mercado interno e, inclusive, ir mas alld conquistando

nuevos mercados.

! Banco de México mantiene la tasa de interés de referencia en 4.5 por ciento, en tanto que la Reserva Federal de los Estados Unidos la
conserva en un rango de entre 0y 0.25 por ciento.
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