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Mej()ran expectatlvas
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en México

- La recuperacion podnfa ser més robusta

de 10 que la mayoria de los espec;ahstas ahuélpa |

principios de mayo del afio pasado
utilizamos este espacio para ana-

i

l lizar los prondsticos sobre la eco-

omia mexicana para el 2010. En
aquel entonces, la economia global se en-
contraba enuna situacion critica, mientras
que la economia mexicana era abatida por
larecesion global y 1a influenza AHINI. En
ese momento concluimos lo siguiente:

Creemos que 1as expectativas de recu-
peracion para México, que el consenso de
analistas sitiia en 1.7% para el 2010, siguen
siendo muy pesimistas. La magnitud de la
contraccion econémica en México hasido
mds severa de lo anticipado, pero la recu-
peracion podria ser mas robusta de loque
la mayoria de los especialistas anticipa.

En aquel entonces indicamos que, sin
duda, México era el pais de América Latina
mids afectado por la crisis de EU dado el es-
trecho lazo econémico entre ambas econo-
mias y el escaso margen de maniobra de las
finanzas ptiblicas para aplicar mayores es-
timulos, dado el ineficiente marco institu-

cional que ha perpetuado nuestra clase po-
litica. Sin embargo, también comentamos
que si la economia global se estabilizaba,
deberfamos de ver una recuperacion a par-
tir de 1a segunda mitad del 2009.

Es probable que la actividad econémica
empiece a recuperarse de manera gradual
a partir del tercer trimestre del 2009. Sila
economia global toca fondo en el segun-
do trimestre del 2009 y esto es seguido por
una muy gradual recuperacién, podriamos
ver una paulatina reactivacién de las ex-
portaciones y el consumo impulsandoala
economia a un crecimiento mas cercanoa
2.5 por ciento.

Ademads de la recuperacion de EU, nues-
tro principal socio comercial, el mayor
riesgo a nuestro pronostico mas optimista
de crecimiento para el 2010 radicaba en un
posible ajuste de tamafio considerable en el
gasto del gobierno si los precios del petr6-
leo se mantenian en los bajos niveles pre-
valecientes a mediados del afio pasado. No
obstante, ese riesgo era mucho menor de
lo que se percibia, ya que ante un escenario
base de recuperacion econémica gradual a
nivel global, eralogico ver también unare-
cuperacion en el precio del petroleo.

De entonces a la fecha se ha confirmado
el final de la recesion en EU y algunas eco-
nomias europeas como Alemania y Rei-
no Unido. Aunque la recuperacién en es-
tos paises es principalmente atribuible a
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las medidas de estimulo implementadas
por sus gobiernos y por lo tanto es ain fra-
gil, también hemos observado una vigoro-
sa reactivacion econémica en varios pafses
emergentes, principalmente los asidticos,
que contribuyen a un contexto global mu-
cho mds favorable al que se tenia apenas
hace algunos meses.

Dentro de este contexto, hemos vis-
to una consistente revisién del alza en los
pronosticos para el crecimientode la eco-
nomia mexicana para este afio. Para di-
ciembre del 2009, el consenso de expecta-
tivas de crecimiento del PIB en México para
€l 2010 se situaba ya en 2.9 por ciento. Sin
embargo, en ese momento apuntamos que
no serfa sorpresivo que la economia mexi-
cana registrara un crecimiento mds cerca-
noa 3.5-4.0 por ciento. La semana pasada,
el gobernador del Banco de México, Agus-
tin Carstens, reviso la expectativa de cre-
cimiento parael 2010 aunrangode 3.2a
4.2 por ciento. Dicha revision se da tan sélo
unos dias después de la revisién del Fondo
Monetario Internacional que anticipa un
crecimiento de 4 por ciento.

Larecuperacion estd siendo anclada por
lareactivaci6n de 1a demanda externa co-
mo consecuencia de un ciclo de reabasteci-
miento de inventarios en la planta produc-
tiva de EU y otros socios comerciales. Por el
lado de la demanda interna se anticipa una
recuperacion mucho mds cautelosa que es-
tard principalmente relacionada con una
normalizacién después del shock negativo
causado por la influenza AHIN1 en €1 2009.

El consumo privado deberia mostrar
una mejoria conforme se acelere la crea-
cién de empleoy se reactive el crédito al
consumo por parte de la banca. En ambos
sentidos, esperamos ver sefiales incipien-
tes pero positivas en el corto plazo. Sila de-
manda interna se robustece y la recupera-
cion global no mengua, podriamos llegar
aver una nueva revision del alza en el pro-
nostico de crecimiento para México, que
podriallegar hasta 5 por ciento.

Sin embargo, esta recuperacion no debe
ser interpretada como un ritmo sostenible
dado el anacrénico marco institucional que
ha perpetuado la clase politica en nues-
tro pais. No debe haber complacencia ni
un menor sentido de urgencia en laimple-
mentacion de las reformas necesarias para
otorgarle a nuestro pafs un marco adecua-
do que se traduzca en una mejorfa en el ni-
velde vida de los mexicanos.

Pagina 2 de 2

2010.02.02



