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'COORDENADAS

Se desploma
la manufactura

ENRIQUE QUINTANA

WS

que veremos

La caida de las manufacturas es brutal. Si
anualizamos la caida mensual desestaciona-
lizada del mes de enero, la reduccién regis-
trada fue de ;57 por ciento!, una cifra que ya
no es de recesion sino de gran depresion.

Y como estamos en la época de los “nun-
¢2”, es una cifra para la que no hay ningtin re-
gistro estadistico que nos permita ubicar una
circunstancia parecida. :

No son sorprendentes los datos, si consi-
deramos que la produccién de autos en ene-
ro cay6 en 50 por ciento respecto al mismo
mes del afio anterior.

Un dato interesante en el arranque del
afio es que la actividad industrial se dife-
rencio, S¢ aceleré la caida de la manufactura
al mismo tiempo que la construccién logré
un crecimiento, también a cifras desestacio-
nalizadas, de 3.6 por ciento al afio.

Lo mismo que pasa en la produccion se
refleja en materia de empleo.

.La pérdida de puestos de trabajo en el
sector manufacturero es del orden de 10 por
ciento al afio, mientras que a nivel global el
ritmo de la caida es de 24 por ciento.

No es descubrir el agua tibia decir que
en este afio va a ser muy diferente lo que pa-
se con la manufactura de lo que ocurra con
otros sectores de la economia. )

La produccién industrial de transforma-
cion es la que va a sufrir mids. Y, por tanto,
algunos estados, como la mayoria del norte
de la Republica y algunos del centro del pais,
van a resentir mucho més la crisis, en contras-
te con las entidades que dependen de los ser-
vicios o del sector agropecuario.
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El desplome de las variables reales

en el primer trimestre

de este afio parece no tener parangén.

Quiz4 las cifras de febrero atemien un po-
co la caida, pero debe reconocerse que la ge-
neracién actual no habia visto una contraccion
de la magnitud que estamos observando.

Y por eso es que a veces suena tan timi-
da la respuesta del Gobierno, que parece ha-
cerle frente a una tormenta modesta y no al
huracén que estamos padeciendo.

BANAMEX

La decision de Hacienda respecto al caso Ba-
namex es controversial y si hubiera alguien con
interés juridico, que se hubiera sentido afecta-
do, quiz4 podria llevar el asunto a tribunales.

La prueba de la ambigiiedad de la legis-
lacién es la reforma de ley que también sefia-
la Hacienda que propondra

Por cierto que no dé por hecho que el elu-
dir la venta compulsiva en el corto plazo im-

plica que Citigroup elimine por entero la po-
sibilidad de vender Banamex.

Es probable que a partir precisamente de
la resolucién de ayer se comience a
seriamente Ia idad de la venta,

Larentabilidad del grupo financiero este
afio va a ser mucho menor que en afios ante-
riores y no estd descartado que en cierto mo-
mento la necesidad de liquidez de Citi pon-
ga sobre la mesa la ventaja de separar al ban-
co, por més rentable que fuera. -

LA BIG MAC

A proposito de la discusion sobre la sub o
sobrevaluacion del peso, un lector nos re-
cordé el uso del método clésico: el Indice

Big Mac.
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Conun ddlar a 14.26 pesos al mayoreo, el
valor de la Big Mac en México es de 2.31 d6-
lares, lo que significa una subvaluacién
peso en 34.7 por ciento.

Claro que la paridad de equilibrio que re-
sulta de este método no seria tomada en se-
rio por nadie, pues supondria un dolar de a
9.32 pesos.

Por cierto que uno de los muy pocos pai-
ses que tienen monedas sobrevaluadas segin
este comparativo es Suiza. La Big Mac vale
all4 la fortuna de 5.60 délares contra los 3.54

délares gue vale en EU y refleja una sobreva-

luacién de 58 por ciento.

En el otro extremo, los paises asidticos
son los que mantienen las mayores subva-
luaciones de sus monedas, lo que apoya la
competitividad de sus productos. Por ejem-
plo, si va a China, gastara sélo 1.83 délares
por cada Big Mac, lo que refleja un valor del
yuan 48 por ciento mis bajo que su referen-
cia de equilibrio.

enrique.quintana@reforma.com

Una caida hasta el fondo

(Variacion mensual % desestacionalizada puesta a escala anual)
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