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Crece preocupacion entre
inversionistasy ahorradores

lgunos integrantes de
A la préxima adminis-

tracion federal y del
actual Congreso han dado a
conocer medidas y disposicio-
nes legales que preocupan a
los inversionistas nacionales
y extranjeros, asi como a los
ahorradores. Entre las mismas
se encuentran proyectos de in-
version y de gasto publico que
podrian incrementar el déficit
fiscal, cambios en el manejo de
Pemex asi como la posibilidad
de cancelar el aeropuerto de la
ciudad de México, ya en cons-
truccion y con bonos de deuda
en circulacion en los mercados
internacionales.

La economia mexicana de-
pende en gran medida de la
actitud y accién de los inversio-
nistas privados y de los ahorra-
dores. Cerca del 85% de toda la
inversion en el pais la realizan
los particulares y la restante
15% es ejecutada por el sector
publico. Por otro lado, Pemex
es un importante aportante de
recursos financieros para el go-
bierno, por lo que preocupa su
deterioro financiero.
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Una disminucion de la in-

version que realiza el sector
privado se reflejaria en caida
en la produccién nacional y en
el empleo, en los salarios reales

de los trabajadores y, por ende,
en la popularidad del gobierno
en el poder. De aqui la impor-
tancia de mantener e incluso
elevar los montos de la inver-
sion nacional.

Por lo mismo, es conveniente
identificar con oportunidad
la percepcion y el comporta-
miento de los inversionistas.
Para lograrlo hay diversas esta-
disticas que permiten cono-
cer el impacto de las distintas
medidas, como son los mismos
montos realizados de inver-
sidn, los datos reportados por
las empresas de Inversion Ex-
tranjera Directa y de portafo-
lio, el financiamiento bancario
alas empresas y la colocacién
de emisiones en los mercados
financieros. Sin embargo, las
mismas tienen el defecto de
que se conocen con retraso de
semanas e incluso de varios
meses.

Afortunadamente, existen
otras formas en que se conocen
las expectativas de los inversio-
nistas de manera indirecta pero
mas inmediata, como son el
comportamiento de las bolsas

de valores, los movimientos de
capitales que impactan al tipo
de cambio, asi como las tasas
de interés y las opiniones de las
calificadoras de crédito.

Estos indicadores nos mues-
tran que hay preocupacién
sobre lo que esta ocurriendo
en el pais. Asi, en el curso de
este mes el indice de la bolsa
de valores cayé 6%, el valor del
peso bajo en 5% y las tasas de
interés se mantienen elevadas
(y es probable que vuelvan a
subir en el corto plazo) a pesar
de la reduccién en la inflacién.
Lo anterior perjudica a toda la
poblacion, pero sobre todo a la
de menores recursos.

Por su parte, las calificado-
ras de crédito Fitch y Moody’s
advierten del riesgo de dismi-
nuir la calificaciéon de Pemex,
lo cual podria tener un impacto
negativo en la capacidad del
gobierno mexicano de obtener
recursos financieros y en su ca-
lificacién. Esto deterioraria atin
mas al peso y elevaria las tasas
de interés.

Especialmente preocupante
es la posible cancelacién de la
construccion del nuevo aero-
puerto de la ciudad de México
en Texcoco. Gran parte de su
financiamiento se ha obtenido
con la garantia del TUA (Ta-
rifa de Uso Aeroportuario) que
pagan los viajeros que utili-
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zan el aeropuerto. Cancelarlo
significa que durante afios se
destinard estos enormes recur-
sos a una obra abandonada,

asi como el hecho de que el
gobierno pasaria afios litigando
en tribunales internacionales el
pago de castigos y multas.

Por otro lado, cancelar esta
obra mandaria una sefial muy
negativa a todos los inversio-
nistas, al crearse un mecanismo
por medio de consultas popula-
res y encuestas que permitiria
cancelar contratos y concesio-
nes publicas otorgados legal-
mente. Esto seria un fuerte
golpe al Estado de derecho y
generaria incertidumbre sobre
el sistema juridico en el pais,
perjudicando a la inversion y al
tipo de cambio durante todo el
sexenio.

PREMIO DE ECONOMIA TLACAELEL
Felicidades a los organizado-
res y ganadores del Premio de
Economia Tlacaélel, asi como
a Consultores Internacionales
y a Julio Millan por su 40 Ani-
versario. Fécil de decir, pero
dificil de lograr. La ceremonia
de premiacion serd el jueves
25 de octubre en Nafin con la
participacién de Angel Gurria,
de la OCDE. Estoy seguro que
varios de los ganadores haran
grandes aportaciones a nuestro
pais en el futuro.



