Las autoridades seguiran
dando prioridad a reducir
e déficit y laiinflacion, por
encima dd crecimientoy la
creacion de empleos |
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En tanto los partidos politicos
luchan por adaptarse a un
ambiente méas competitivo, des-
pués de que en 2000 termino €
monopolio de siete décadas en el
poder del Partido Revolucionario
Institucional (PRI), € impulso
para € trazo de politicas serd
lento. Estas instituciones politi-
cas estan preocupadas con la
eleccion presidencial de 2006 vy,
por primeravez en la historia de
México, & campo esta abierto,
ya que no hay aspirantes que se
perfilen con claridad para suce-
der a presidente Vicente Fox
Quesada.
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UN PAIS A PASO LENTO

» El gobierno de Fox se vera impedido de lograr sus pretendidas reformas

estructurales

Como los partidos se mostra-
ran poco inclinados a respaldar
politicas que en su percepcion
podrian aidarlos delos electores,
el minoritario Accién Naciona
(PAN), de Fox, se veraimpedido
para atraer suficiente apoyo en el
Congreso para las llamadas
reformas estructurales, en parti-
cular la relativa a la liberaiza-
cion del sector eléctrico, asi
como lafiscal, lalabora y la de
telecomunicaciones, que segln
sus impulsores permitirian mejo-
rar la competitividad del pais a
largo plazo.

The Economist Intelligence
Unit prevé un escaso avance
durante €l periodo de prondstico,
en e que la reforma del sector
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El incremento en creéditos
privados a compradoresy
constructoresimpulsaralo
gue hasta ahora ha sido un
auge devivienda
financiada por el gobierno |
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Proporcionar vivienda ha sido
una de las empresas més exitosas
del presidente Vicente Fox desde
que asumio € cargo, en diciem-
bre de 2000. La continuacion del
financiamiento gubernamental, e
regreso de los bancos al crédito
hipotecario y e surgimiento de
prestamistas no bancarios gracias
a menores tasas de interés y
mayores garantias, asi como a
aseguramiento de las hipotecas,
estan contribuyendo a un auge de
la vivienda que se expande hacia
unidades més grandes y que se
extenderamas ala del fin de este
sexenio presidencial, en 2006.

L os créditos hipotecarios estén
en ascenso. Entre finales de 2000
y fines de junio de 2004 se han
concedido préstamaos por mil 400
millones de ddlares, segiin esta
disticas oficiales recientes. Las
cifras abarcan prestamistas priva-
dos, banca comercia y 15 socie-
dades financieras de objeto limi-
tado (Sofoles), ingtituciones no
bancarias de crédito con respaldo
gubernamental. El gobierno
prevé que en 2004 se concederan
entre 500 mil y 575 miil, cifraesta

eléctrico no lograra estimular la
participacion privada que en su
concepto se requiere para dispa-
rar lainversion, y lareformafis-
cad no acanzara e empuje
requerido. Pero también prevé
gue la perseverancia del gobier-
no de Fox en presionar por estas
reformasiraconstruyendo mayor
consenso en su favor, y creara e
impulso hacia € final del perio-
do de prondstico (2004-08).
Entre tanto, las iniciativas
para mejorar la transparencia y
reducir trédmites burocréticos
ayudaran a producir una mejora
firme en e ambiente de nego-
cios durante € periodo de pro-
nostico. La politica fiscal y
monetaria seguird siendo con-

servadora. El gobierno conti-
nuara dando prioridad a la
reduccion del déficit, la dismi-
nucion delainflaciony laadmi-
nistracién de la deuda, por enci-
madel crecimientoy lacreacion
de empleos. La politica moneta-
ria se concentrara en asegurar
que lainflacién se mantenga en
congruencia con los niveles de
los paises de la OCDE.

El desempefio econdémico
seguira fuertemente ligado 4
ciclo econdmico en Estados
Unidos, que compra arededor
de 80 por ciento de las exporta-
ciones mexicanas. Dicho esto,
el crecimiento tendra una base
méas amplia en € periodo de
pronostico, pues la mayor dis-

ponibilidad de crédito estimula-
ra la inversion de capital y los
préstamos para € consumo. El
cambio estructural que ha teni-
do lugar en las cuentas externas
en afios recientes se afianzara
durante el periodo, y las reme-
sas familiares representaran una
importante fuente de apoyo. El
mayor déficit comercial obser-
vado en la mayoria de los afios
(un promedio anual de 1.7 por
ciento del PIB, en comparacion
con 1.2 en 1999-2002) se vera
equilibrado por un creciente
superdvit en las transferencias
de divisas (2.5% del PIB, en
comparacion con 1.5% en 1999-
2002).

La prevista lentitud de la
implantacion de reformas y
politicas significa que México
sera rebasado por varias otras
economias emergentes, en las
clasificaciones que hace EIU
del ambiente global de negocios
en el periodo de prondstico. Si
bien se aprobaran algunas refor-
mas estructurales durante la
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» El temor a deudas hace que 87.3% de la vivienda esté libre de hipoteca

ultima que representaria un incre-
mento de 15% de 2003 alafecha,
y d total anua creceriaa 750 mil
en 2006.

La demanda de vivienda
nueva entre la fecha y fines de
2006 sera de unos 2.1 millones
de unidades, aungque otros 1.1
millones necesitan reparaciones
significativas. Précticamente la
mitad de las casas nuevas se
construiran en la capital del pais
(5.2% del total) y en cuatro esta-
dos. estado de México (21.2%),
Baja California (7.0%), Veracruz
(6.9%) y Jalisco (6.6%).

Las condiciones actuaes del
mercado pueden soportar un cre-
cimiento alin més fuerte. Del lado
de la oferta, los bancos y las
Sofoles incrementan en forma
sustancial e financiamiento dis-
ponible. Una ley aprobada en
abril de 2003, quefacilitalarecu-
peracion de créditos colaterdesy
falidos, ha reducido € riesgo de
los prestamistas. Ademas, la dis-
minucion de las tasas de interés
presiona a los bancos a ganar
dinero por otros métodos que su
tradicional recurso de invertir en
valores gubernamentales.

El gobierno en si también
prestamas. Ademés delas hipote-
cas por 3 mil mdd que ha conce-
dido, el Instituto del Fondo
Nacional de Vivienda para los

Hipotecas concedidas
por el Infonavit
|
1997 99,231
1998 108,035
1999 198,950
2000 250,110
2001 205,346
2002 275,000
2003 300,000
2004*  305,000-325,000
Total

1973-2003 2,933,160
*Pronostico

Fuente: Infonavit LA JORNADA

Trabajadores (Infonavit) prevé
conceder de 305 mil a 325 mil
nuevos créditos en 2004 (véase
tabla), que cubren més de la
mitad de todas las transferencias
de vivienda de este afio.

Oferta ante una creciente

98”&8[}\%61 de hipotecas debe

elevarse marcadamente en los
proximos afios, porque € merca
do potencial es enorme. La infla-
cién, que alcanzo niveles prohibi-
tivos entre principios de los seten-
tasy delos noventas, cas enterrd
lanocion de la hipoteca mexicana
a largo plazo. Luego, un corto
auge del crédito en 1992-94 fue
seguido por & derrumbe econémi-
co de 1995, d cud empuj6 a la
insolvencia a muchos de los que
habian obtenido créditos —asi

como a los bancos que los conce-
dieron—, lo cual gener6 un miedo
contagioso a pedir prestado, que
persiste hasta la fecha. De hecho,
de los 24 millones de unidades de
vivienda que hay en € pais,
87.3% estén libres de hipoteca. La
tendencia en las zonas rurdes a
construir la vivienda propia con-
tribuye asimismo a esta alta tasa.

La inflacion y las tasas de
interés han disminuido en afios
recientes. Para aminorar los mie-
dos de que estas Ultimas puedan
dispararse de pronto, como ocu-
rrié en 1995, la banca comercia
ofrece ahora una variedad de
opciones, desde hipotecas a tasa
fija hasta otras de tasa variable
con topes. Las de tasa fija pagan
actualmente entre 12 y 16%,
segun € banco.

La base para las hipotecas de
tasa variable es la tasa de interés
interbancario de equilibrio (TIE),
cuyo valor actua esde 7.49%. La
sobretasa respecto de la TIIE
depende también del acreedor,
pero en general esta entre seis 'y
ocho puntos porcentuales. La
mayoria de los términos de hipo-
teca fluctdan entre 10 y 20 afios.

Las Sofoles ofrecen hipotecas
con tasafija, yaseaen pesosoen
unidades de inversion (Udi).
Existe amplio campo para tasas
fijas y sobretasas respecto de la

TIIE, asi como para extender €
término de las hipotecas confor-
me la competencia se intensifica.

El renacimiento del crédito
hipotecario privado ha permitido
a los constructores de casa
expandir su enfoque de lavivien-
da piblica de bgjo costo a los
desarrollos de mercado medio,
gue generan mejores margenes
de utilidad. El mercado es tan
prometedor que en los diez
meses pasados tres constructoras
de vivienda han entrado a la
Bolsa Mexicana de Valores
(BMV): Sare en octubre de
2003, Urbi en mayo de este afio
y Homex en junio. Estas ofertas
publicas iniciales constituyen las
Unicas adiciones recientes a la
BMYV en este periodo.

Las Sofoles, que han recibido
financiamiento sobre todo de la
Sociedad Hipotecaria Federal, e
banco hipotecario nacional, se
vuelven también hacialos merca
dos de capital, emitiendo certifi-
cados accionarios en la BMV a
medida que conceden més hipote-
cas de mercado medio.

Se espera que la actividad
constructora mexicana aumente
de 4 a 4.5% en 2004, en compa-
racion con € afio anterior, lo cua
reflgara esencialmente la expan-
sion del PIB genera a 4% que
The Economist Intelligence Unit
prevé para 2004. Segin un dis-
curso del presidente Fox sobre
vivienda, aprincipiosde agosto la
construccion de cadanuevo hogar
debe generar unos cinco nuevos
empleos. Sin embargo, € nimero



