
Los pronósticos de
recuperación en México

son demasiado pesimistas

Lasemanapasadase anuncióque elPEB deEstados Unidosse contrajoa
unatasaanualizadade6 1 durante

el primer trimestre del 2009 contracción
prácticamente idéntica en magnitud a la
del cuarto trimestre del 2009

Es evidente quedurante el 2009 el PIB
de EU tendrá su primera contracción en
términos nominales es decir incluyendo
el efecto de la inflación en los últimos 50
años Sin duda México ha sido el país de
América Latinamás afectado porlacrisis
en EU dado el estrecho lazo económico
entre ambos países

La magnitud de lacontracción econó
mica en México ha sido más severa de lo

anticipado pero la recuperación podría
ser más robusta de lo que la mayoría de
los especialistas anticipan

La contracción esperada para el PIB
en México en el 2009 de acuerdo con la
encuesta de especialistas del sector pri
vado levantada por el Banco de México
se sitúa en 4 por ciento Esto representa
la contracción más pronunciada desde
1995 cuando la economía se contrajo
6 2 por dentó

Es probable que la actividad econó
mica empiece a recuperarse de manera
gradual a partir del tercer trimestre del
2009 De hecho hemos comenzado aver
yaalgunas señales de estabilización que
seguramente serán afectadas de manera
temporal por el reciente impacto de la
influenzahumana

El indicador de actividad manufac
turera del IMEF con datos a abril aún
presenta una caída con respecto a abril
del 2008

Sin embargo se trata del tercer mes
consecutivo que se registra una mejoría
encomparaciónconelmes inmediatoan
terior Aunque laactividadmanufacturera
hacontribuido demaneraimportanteala
recesión en México hasido lamagnitud
de lacontracción en el consumo privado
laque hatenido un impacto másdrástico
en los indicadores macroeconómicos

Este fenómeno es algo muy común
en las economías donde el consumo
era artificialmente sostenido por un al
tísimo endeudamiento de los consu
midores un sector financiero altamen
te apalancado y una sobrevaluación
artificial de los activos patrimoniales de
las familias

El caso de México contrasta de ma
neraimportante yaquenohemostenido

una sobrevaluación artificial de los acti

vos patrimoniales de las familias y tanto
el sector financiero como el consumidor
tienen un balance sano

Aunque no esperamos un vigoroso
rebote de la actividad económica como
el experimentado en 1996 cuando el PLB
creció 5 creemosque las expectativasde
recuperaciónparaMéxicoyqueel consen
so de analistas sitúaen 1 7 parael 2010
siguen siendo muy pesimistas

Esclaroqueaúnexistenriesgosimpor
tantes pero si laeconomíaglobal tocafon
do enel segundo trimestre del 2009 yesto
esseguido de unamuygradual recupera
ción podríamosverunapaulatinareacti
vación délas exportacionesyel consumo
impuIsandoateeronc4raaaunCTedmien
to más cercano a 2 5 por ciento
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Losprincipales detractores deunare
cuperación más robusta apuntan que el
2010 seráunañosumamente complicado
paraMéxico yaquesepodríarequerirde
un importante ajuste en el gasto del go
biernoconforme disminuyan los ingresos
provenientes delpetróleounavezque se
termine lacoberturaqueleaseguróalgo
bierno un precio de la mezclamexicana
superior al actual

Éste es un riesgo importante sin
embargo consideramos que ante el es
cenario base de recuperación gradual
a nivel global deberíamos ver también
una paulatina recuperación en el precio
del petróleo	

Enlasiguienteedicióndeestacolum
natocaremosamayordetaUeelsustento¡
fundamental detrás de esta expectativa
para el petróleo¦	
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