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El futuro de México parece pro-
misorio, con el reciente repunte
de la actividad industrial en Esta-
dos Unidos. Sin embargo, la
recuperacién es encabezada
enteramente por la demanda
externa, mientras la economia
doméstica se encuentra baldada
por el alto desempleo, el débil
crecimiento del crédito y el des-
censo en las remesas.

Si la economia doméstica no
muestra pronto signos de recupe-
racién, hay un fuerte riesgo de
que el crecimiento del PIB sufra
en 2011, al disminuir la demanda
en EU, principal mercado de las
exportaciones mexicanas.

La recuperacién parece ir por
buen camino y la mejora de los
indicadores en meses pasados ha
fortalecido el panorama econdémi-
co. Los datos industriales de EU
han mostrado un firme aumento
en esa actividad (el sector en ese
pais estd muy ligado al de México,
lo cual explica un firme repunte
en la produccién industrial mexi-
cana, en la confianza empresarial,
las ventas de vehiculos y el ingre-
so por exportaciones). De hecho
es probable que el repunte en EU
haya sido un factor importante
para que la Secretarfa de Hacienda
y Crédito Publico y el Banco de
México decidieran elevar sus pro-
nosticos del PIB de 3.9 a4.1%, en
el primer caso,yde 3.2a4.2enel
segundo.

LA ECONOMIA LOCAL
ESTA BALDADA POR EL
ALTO DESEMPLEO Y
EL DESCENSO EN

LAS REMESAS

Los datos mds recientes
muestran que el sector industrial
mexicano ha continuado recupe-
rdndose de la fuerte caida de
2009 (cuando la produccién se
contrajo 7% al decaer la activi-
dad econdémica global y la
demanda). La produccién indus-
trial mantuvo su impulso de cre-
cimiento en febrero, al elevarse
un 4.5% anual luego de una
ganancia de 4.8% en enero. Los
fabricantes de equipo de trans-
porte, maquinaria, computadoras
y articulos electrénicos incre-
mentaron marcadamente la pro-
duccién en comparacién con el
afio anterior.

El aumento en la demanda de
exportaciones en EU ayud6 a
impulsar la produccién de equi-
po de transporte hasta 43.3% res-
pecto de un afio antes: los vehi-
culos se venden sobre todo para
exportacién, y mas que nada al
vecino del norte (mds o menos
15-20% se vende en el mercado
doméstico). De hecho, ese incre-
mento ayud6 a México a lograr
un superavit comercial de 243.9
mdd en febrero, el mayor desde
abril de 2009. (Si bien el ingreso
por exportaciones permanece
debajo de niveles anteriores a la
crisis financiera, se ha elevado
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en términos anualizados cada
mes desde junio de 2009.)
Considerando que EU absor-
be mds de 80% de las exporta-
ciones mexicanas, el panorama
para México se mantiene extrema-
damente dependiente del desempe-
filo del pafs vecino (el cual se
prevé que disminuird en 2011,
cuando se extinga el efecto de las
politicas de estimulo). Aun cuan-

Se prevé que pronto se vea reflejada en México la recuperacion de la industria a escala global m Foto Reuters

do México pondrda mayor énfasis
en diversificar las relaciones de
comercio e inversién —que inclu-
ye pléticas hacia un acuerdo bila-
teral de comercio e inversion con
Brasil, la mayor economia de
América Latina—, la resistencia
de algunos productores locales, y
las dificultades asociadas a la
obtencion de apoyo de miembros
del Tratado de Libre Comercio
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de América del Norte (TLCAN)
y el Mercado Comin del Sur
(Mercosur), indican que serd
dificil alcanzar un acuerdo en el
curso de los préximos dos afios.

Estancamiento doméstico

Si bien el sector externo ha recu-
perado piso, la economia domés-
tica ha permanecido muy débil.

México tuvo un superavit comer-
cial de 243.9 mdd en febrero, el
mayor desde abril de 2009. El
ingreso por exportaciones subi6
31.2% anualizado, que si bien es
inferior a los niveles anteriores a la
crisis (que eran de 21 mil mdd), se
ha elevado cada mes en términos
anualizados desde junio de 2009
(crecié 2.5% de enero a febrero).
El valor de las exportaciones de
petréleo crecié 69.8% desde el
ano anterior, debido a una recupe-
racion en los precios petroleros.
Sin embargo, los embarques de
bienes no petroleros también
tuvieron un fuerte incremento, de
26.8% anualizado.

(% de cambio, de afo en afo)
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La promesa exportadora

Entre tanto, la cuenta de
importaciones también se elevd
considerablemente, en 25.7%,
impulsada por una expansion de
33.4% en el gasto en bienes inter-
medios que apuntan a un creci-
miento mayor en los meses por
venir (los bienes intermedios se
usan en la produccién de bienes
finales para exportacion). De mes
a mes, las importaciones también
han estado creciendo durante
nueve meses consecutivos, y por
2.2% so6lo en febrero, ajustado
estacionalmente.

En la perspectiva de EIU, los
datos mas recientes sugieren que
el sector industrial mexicano esta

México: exportaciones, importaciones

Sep09 Oct09 Nov09 Dec09 Ene1l0 Feb 10
Exportaciones -17.3 -10.1 10.0 228 26.7 31.2
Importaciones 221 211 -3.2 11.7 17.0 25.7

en camino de la recuperacion, y el
repunte previsto por EIU para la
produccion industrial de EU apo-
yard un mejor desempefo de las
exportaciones del que se pronosti-
caba (México se mantiene muy
vinculado a EU). Prevemos que
las exportaciones tendran un
repunte parcial este afo, antes de
perder cierto impulso en 2011 con-
forme descienda la demanda en el
pais del norte. Sin embargo, el cre-
cimiento de las exportaciones se
vera contrarrestado por una rever-
sion parcial de la compresion del
gasto en importaciones de 2009, la
cual elevara el déficit comercial en
este afo y el proximo.

Traduccion de textos: Jorge Anaya

El desempleo se mantiene suma-
mente alto, a mds de 5%, por
encima de las tasas de 4.7-5% que
se veian a principios de 2009. Las
remesas siguen cayendo, a un
15% anualizado en febrero, y el
crecimiento del crédito se mantie-
ne débil. Sin embargo, la econo-
mia doméstica ha mostrado algu-
nos signos de recuperacion, al
disminuir ligeramente el desem-
pleo a 5.2% en febrero, ajustado
por temporada, de 5.5 en enero.
La confianza del consumidor ha
empezado a recuperarse, pero se
mantiene 25% debajo de su punto
mas alto de mediados de 2007, lo
cual se debe tal vez al fuerte des-
censo de las remesas de trabaja-
dores migrantes (que cayeron
14.1% anualizado en febrero en
términos de dodlares). De hecho, la
recuperacion de la demanda de
importaciones en EU no se ha
visto acompafiada de un repunte
en esos envios de dinero, debido a
la persistente debilidad del sector
de la construccién en ese pais
(empleador  significativo de
migrantes mexicanos).

Condicionantes

La cuestién de si la recuperacion
mexicana es sostenible depende
del desempefio de la economia
doméstica. Si la demanda interna
se mantiene estancada en el afio,
Meéxico podria sentir el efecto
cuando la demanda de importa-
ciones en EU se debilite en 2011
(al desvanecerse el efecto de las
politicas de estimulo). Economist
Intelligence Unit prevé que la
demanda doméstica total se
expandird 5.1% en 2010 luego de
contraerse 7.9% en 2009. La pro-
yeccién de crecimiento continuo
que hacen las autoridades mexi-
canas (4% en 2011) se apoya en
la presuncion de que la dindmica
del crecimiento interno se forta-
lecera en el curso de 2010, con-
forme aumenten el empleo y el
préstamo.

Si bien se ha elevado de 3.5 a
4.3% el pronéstico del PIB para
2010 (a consecuencia del aumen-
to de las proyecciones de creci-
miento para EU), los estrechos
vinculos con la fortuna econdmi-
ca del pais del norte contindan
representando un riesgo de des-
censo en la prevision del PIB para
2011. Se proyecta sélo una lenta
recuperacién del consumo de los
hogares en 2010-11, porque se
espera que el crecimiento de la
oferta de trabajo continde supe-
rando al del nuevo empleo, y los
mds estrictos controles migrato-
rios en EU ofrecen menos margen
a los mexicanos para buscar opor-
tunidades al norte de la frontera.
Estos factores continuaran obstru-
yendo el aumento del gasto perso-
nal, y propiciardn que el desem-
pefio de la economia siga girando
sobre el del sector externo, con el
riesgo de un renovado descenso a
finales de 2010 y en 2011.

Fuente: EIU
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