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Riesgos
a futuro

B El mayor peligro para la economia

estadunidense estriba en e enorme déficit.,

nlas (ilimas dos eolumnas he platicado so-

bre una visién optimista, dela economia de

Estados Unidos y de la Mexicana para los

proximos dos afios; sin embargo, enestaoca-

sifn quisiera apuntar los riesgos que existen
hacia adelante.

Me parece que las circunstancias actuales reducen en
forma importante esos peligros, pero no puedo decir que
no existan. El riesgo mayor para la economia norteameri-
cana estriba en el enorme déficit fiscal que tiene ese pais.
Por supuesto existen otras contingencias, aunque insisto,
desde mi éptica, la mds grandees el déficit. Hasta el dia de
haoy, el prohlema que éstorepresenta, se halogrado solven-
tar va que los paises con mayores reservas del mundo han
estado dispuestos a financiar el multicitado déficit.

Por ejemplo, con cifras anoviembre de 2008, Japon te-
nia 757 mil millones de délares invertidos enbhones guber-
namentales de EU; ala misma fecha, China tenfa 790 mil
millones de délares y el Reino Unido 278 mil millones de
délares. Lamaravilla para lasfinanzas norteamericanas es
que el mundo sigue estando dispuesto afinanciarlos auma
tasade interés muy conveniente, que me imagino serd cer-
cana a3.6% cue es la tasa de interés de los Treasury Bills a
diez afios de plazo.

¢Cudnto Hiempo mds estar 4 dispuesto elmundo a finan-
ciar a ese pais, a tasas tan bajas? Francamente no lo sé, y
es ahiendonde se presenta el mayor riesgo. Imaginense el
caosfinanciero que se ocasionaria siel mundo, enlo general,
o Japén y China en lo parti-
cular, deciden disminuir sen -
siblemente sus tenenciasde ¢ anto
notasy bonos de los Estados = i
Unidos de Norteamérica. tiempo estara

En primer lngar, las tasas . e
de interés subirian dramdti- dlspuﬂﬂtﬂ.
camente con todos los efec- = ;
tos negativos que eso trae- EI Iﬂ]l[[dﬂ
ria en temas de crecimiento '
econdmico,améndelosefec-
toscolaterales que sentirfael
mimdo por la misma razon.
Envirtudde todolo anterior,
es muy importante el mante-
nerbajo observacidn estricta,
coémo se comporta el déficit
fiseal del pafs mds importan-
te del mundo, y como se em-
pieza adisminuir hacia el futuro porque si en lugar de ha-
cerse mas chieo, creeiera, la posibilidad de una nuevacri-
sis recesiva, seria mds probable,

Enel caso de la economia mexicana, donde tambiénlas
estimaciones son optimistas un crecimiento del producto
interno en alrededor de 4% para este afio y4. 5% para el afio
entrante los escollos que yo veo, sonlos siguientes: Prime-
ro, el mayor peligro para la economia mexicana es que se
tropiece la economia norteamericana.

Nuestra dependencia de ese pais es de tal tamafio, que
sin lngar a dudas lo que mds favorece al crecimiento eco-
némicomexicano en los signientes dos afios, es que la eco-
nomia norteamericana enlo general, y su industria de ma-
nufacturas enlo particular, tengan un crecimiento atracti-
vo; taly como loestamos pronosticando.,

El segundo problema paranosotros, es queel precio del
petrdleo cayeradrdsticamenteenlos meses porvenir, Las
condiciones pam que eso suceda, son remotas pero no es-
tdn en el campo de lo imposible, Por tiltimo, también te-
nemos un riesgo si perdiéramos el control de lainflacidn, y
en mis estimaciones estd que la inflacién del 2010 serd de
5%, asi como la del 2011 regresard a niveles por debajo de
4%. Sieso no sucede [Cuidado!
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