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Hay indicios de que la recesién que ya vive

la econormnia mexicana pudiera ser peor

que lo que la mayoria pensaba.

El niimero de cotizantes totales del IMSS
-que refleja de manera muy cercana el com-
portamiento del empleo formal- cayd en el
mes de noviembre en 0.1 por ciento.
Aungque la cifra es marginal, resulta signi-
ficativa por el hecho de que es la primera vez
que se registra una caida desde el 2003.
Le recuerdo que cuando comenz6 este
afio, este indicador de empleo crecia a una
robusta tasa de 4.3 por ciento, y todavia en el
mes de septiembre registraba un ritmo de au-

mento de 2 por ciento.

El desplome vino en octubre y noviembre.
Y desde luego que la situacion pinta muy com-
plicada para diciembre y los primeros meses
del préximo afio.

Como le comenté en este espacio, a pe-
sar de las resistencias de la autoridad para
caracterizar la situacién que hoy vivimos co-
mo una recesion, el hecho es que la produc-
ci6n, Ias ventas y el empleo van claramen-
te para abajo.

A mi parecer, pronto tendran que hacerse
revisiones a los prondsticos econémicos para
el proximo afio, pues de acuerdo con las ci-
fras mas recientes, incluso los que parecian
pesimistas ya van quedando dentro del ban-
do de los optimistas.

De las primeras revisiones que ya se han
hecho son las de i y Banamex.

Aunque el consenso sefiala que en €1 2009,
el PIB va a crecer a un ritmo de 0.5 por cien-
to, los expertos de Scotia ya estin pronosti-
cando una caida de 0.66 por ciento mien-
tras que los de Banamex anticipan un retro-

ceso de 0.2 por ciento.

Considerando que la economia no se
mueve de manera uniforme a lo largo del
2009, entonces es muy probable suponer cai-
das de 2 a 3 por ciento del PIB durante la
primera mitad del afio y quiz4 luego una
recuperacion de 1 a 2 por ciento en la segun-
da parte,

La situacion no va a ser pareja entre los
sectores de la economia, como se lo hemos
platicado en varias ocasiones.

Y lo podemos ver en el comportamiento
del empleo, sobre la base de los cotizantes del
IMSS al mes de noviembre.

Por ejemplo, en el sector manufacture-
ro la caida ya es de 5.9 por ciento en el on-
ceavo mes de este afio.

Entre el punto més alto en cuanto a nu-
mero de cotizantes, que fue en octubre del
afio pasado y noviembre del 2008, la pérdi-
da es ya de 284 mil 692 plazas.

Si las cosas se ponen peor, como segura-
mente va a ocurrir, no le extrafie en absoluto
que en el primer trimestre del 2009 hablemos
de una caida de mis de 400 mil empleos en
la industria de la transformacién.

Contraste estas cifras con las del comercio.

Aunque en este sector también se ha fre-

nado el crecimiento, todavia en el mes de no-
viembre, el empleo crecié a un ritmo de 3
por ciento, lo que significé la creacion de ca-
si 90 mil puestos de trabajo en los 12 meses
previos, aunque apenas poco mas de 2 mil el
mes pasado.

Hay pocos indicadores verdaderamente
oportunos que nos permitan tomar la tempe-
ratura inmediata de la economia.

Continda en siguiente hoja

La economia ya va
en la resbaladilla
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Pero los pocos que pueden verse y los
indicios que se reciben de aqui y de alla nos
muestran una situacién mas dificil de la que
se preveia hace algunas semanas, y mire que
ya en noviembre no habia quien viera las co-
sas con optimismo.

Una mas de las variables a las que hay al-
ta sensibilidad es el tipo de cambio del pe-

so frente al délar.

De nueva cuenta, aunque el consenso to-
davia visualiza una paridad de menos de 13
pesos al finalizar el préximo afio (12.67, segin
la encuesta de Banxico), las estimaciones de
Scotia indican que no va a bajar demasiado la

cotizacion de nuestra moneda, pues la ubica
en 13.70 por délar para el final de 2009.

Se empieza a generalizar la percepcion
de que las presiones sobre el peso no van a
amainar ni con el arranque del préximo afio.

Aqui le hemos hecho referencia a la evo-
lucién del riesgo-pais, medido por el conoci-
do indicador EMBI+ de JP Morgan.

Ayer éste se ubico en 407 puntos base y

desdeelndenoviembrenoll:abajadode

los 400 .

El nivel que teniamos hace un afio exac-
tamente, de 125 puntos se ve inalcanzable en
los proximos meses.

Algunos piensan que tanto los progra-
mas de infraestructura de Obama como las
politicas anticiclicas de México van a tener
el empuje necesario para frenar la caida de
la economia.

En lo personal, creo que sus efectos eco-
némicos mas importantes, sobre la produc-
cion y el empleo, van a sentirse hasta la se-
gunda mitad del préximo afio en algunos
casos, y en otros, hasta 2010.

Suena duro, pero si el temporal va a ser
largo e intenso, mas vale que lo sepamos y
que no esperemos una lloviznita cuando lo
que viene es un huracan.

enrigue.quintana@reforma.com

Los sintomas
del deterioro

EL EMPLEQ EN LAS MANUFACTURAS
(Vaniacién anual % del nimero de trabajadores asegurados
en las manutacturas)
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LA EVOLUCION DEL RIESGO-MEXICO
(Indice EMBI+ para México al cierre de cada mes. Puntos base)
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* dato al 10 de diciembre.
Fuente: IMSS y JP Morgan

Aunque el empleo en las manu-
facturas virtualmente no crece
desde finales del afio pasado, en
los iltimos meses ha registrado
una caida muy fuerte asociada
alacrisis internacional y al au-
mento de la percepcion de riesgo
para México. La caida serd mas
grave en el futuro inmediato.
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