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Panorama General

EXCESIVO PESIMISMO SOBRE EL FUTURO DE LA ECONOMIA

Como en cada inicio de afio, diversos organismos y especialistas nacionales e
internacionales presentaron su prospectiva sobre la evolucion de la economia
mundial o nacional, reportes que son relevantes desde el punto de vista de la
certidumbre que pueden generar entre los agentes econdmicos. No hay que olvidar
que cuando los escenarios que se presentan son notoriamente negativos, pueden
incidir de manera adversa en el consumo vy la inversion, lo cual podria traducirse en
menores ritmos de crecimiento, y por ende, en una creacion de empleos mas
pobre. La decision de los agentes econdmicos generalmente esta en funcion de la
informacion que tienen a la mano, por lo que es importante que sea la mas precisa
y oportuna posible, si no se quiere generar un ambiente de desconfianza.

Esto viene a colacién por el hecho de que existe una notoria disparidad entre las
opiniones que se han vertido, y que van desde quienes consideran que la economia
mundial estd a punto de una nueva crisis y recesion, hasta quienes opinan que si
bien habra un periodo de menor crecimiento, no hay sefiales de un nuevo colapso.
Incluso, organismos internacionales como Naciones Unidas y el Banco Mundial, tras
dejar entrever un escenario muy pesimista que apunta a una posible nueva
recesion, pronostican variaciones positivas del PIB mundial, lo cual no concuerda
con el tono tan desalentador de su reporte.

La ONU opina que “la economia mundial se encuentra al borde de una nueva
recesion” y es el problema de deuda de Europa, el alto desempleo y los bajos
salarios que frenan la demanda en Estados Unidos, asi como el fragil avance de
algunas economias emergentes lo que impide un repunte de la actividad
econdmica. No obstante sus prondsticos anticipan que en el 2012 el PIB mundial
crecera 2.6% y 3.2% en el 2013, cifras que a pesar de reflejar un menor
dinamismo, estan lejos de lo que significa una recesion.

Por su parte, el Banco Mundial considera que “al parecer, Europa esta empezando a
ser impactada por una recesion” lo cual podria ser la razén de que la economia del
mundo esté entrado en un periodo de peligro, toda vez que el problema financiero
europeo se ha trasladado a otros paises. Al mismo tiempo, el ritmo de crecimiento
de varias de las economias emergentes se ha desacelerado de manera importante,
lo cual ha respondido a las politicas de ajuste que comenzaron a aplicarse a fines
de 2010 para inhibir las presiones inflacionarias. Esto propicid que el crecimiento y
el comercio mundial se hayan frenado, a pesar del fortalecimiento de la actividad en
los Estados Unidos y Japon. Los prondsticos del Banco Mundial apuntan a un
avance de la economia mundial de 2.5% y 3.1% para el presente y el siguiente
ano.

Todo esto es relevante por el hecho de que mucho de estas opiniones son
consideradas para el andlisis de perspectivas de la economia de México, por lo que
si no hay claridad en ellas, es factible que igualmente la percepcién sobre el futuro
de nuestra economia muestre disparidades.
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De acuerdo con los escenarios anteriores, Naciones Unidas anticipa que durante el
2012 México crecera 2.5%, mientras que el Banco Mundial espera un avance de
3.2%. El origen de estos resultados se centra principalmente en el efecto del
deterioro de la economia europea y el debilitamiento de los Estados Unidos. Sin
embargo, habria que hacer algunas consideraciones ante tan negativos escenarios.

Como lo mencionamos, este entorno parece tener una importante incidencia en la
opinion de los especialistas del pais, ya que si se aprecian lo resultados de la mas
reciente Encuesta de Expectativas del Banco de México, realizada en diciembre
pasado, el prondstico para el 2012 es de 3.23%, casi un punto porcentual por
debajo de su prondstico mas alto de 4.18% en mayo de 2011. Igualmente, los
especialistas del IMEF anticipan un avance de 3.3% para el presente afio, aunque
su percepcion es mas optimista al considerar que este podria corregirse al alza si la
economia estadounidense sigue mejorando.

No hay duda de que la economia atraviesa por un momento dificil, pero parece ser
que se ha sobrestimado el entorno negativo, sobre todo cuando persisten las
sefales de que la situacién en la economia de los Estados Unidos sigue mejorando
en materia de empleo y de ingreso personal, mientras que en Europa, a pesar de la
baja de la calificacién crediticia que hizo Standard & Poor 's, el Fondo de Estabilidad
Europeo colocd exitosamente 1,500 millones de euros en obligaciones a seis meses
a una tasa de interés de 0.26%.

El entorno parece no mostrar sefales tan negativas como se sugiere, ademas de
que nuestra economia esta un tanto aislada del problema europeo dada la reducida
relacién comercial que se tiene con esa area. Lo relevante es la fuerte conexion que
existe con los Estados Unidos, que si muestra sefales de una ligera mejora en su
desempenio, lo cual tendria un efecto positivo importante en nuestra actividad
productiva.

De todas formas, estos escenarios se basan principalmente en los efectos que
provienen del exterior, sin tener en cuenta las ventajas que tiene México respecto a
otros paises: No tenemos problemas de deuda, contamos con finanzas sanas, y el
empleo sigue creciendo. Adicionalmente esta el efecto que implica la derrama de
recursos por concepto de un ano electoral; asi como la posibilidad de una mayor
inversion via los APP’s; y del positivo efecto que puede generar el hecho de que
algunos organismos han ajustado al alza su prondstico de crecimiento para la
economia de los Estados Unidos. De conjuntarse estos factores, es muy probable
que la economia mexicana pueda crecer 4.0% ese ano.
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Datos de la semana
México

En el reporte mensual de indicadores
oportunos de ocupacion y empleo, el
INEGI sefialdé que en el ultimo mes del
ano la tasa de desempleo se ubicd en
4.51%, porcentaje que resulté el mas
bajo para el mismo mes en los Ultimos
tres afios, ademas de ser casi medio
punto porcentual inferior a su registro
del mes previo, comportamiento que
refleja en principio el aumento de
contrataciones por temporada
navidefia. El mayor descenso en el
porcentaje de desocupacion se
observd en el segmento de mujeres,
donde la tasa bajé de 5.02% en
noviembre a 4.32% en diciembre,
mientras que la de hombres paso de
4.93% a 4.92%, en el mismo lapso.
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FUENTE: Elaborado por el CEESP con datos del INEGI.
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No obstante, la tasa de subocupacion,
que es la que refleja el porcentaje de
la poblacién ocupada que declard
tener necesidad y disponibilidad para
trabajar mas horas, se ubicé en 8.2%
en diciembre pasado, cifra que si bien
muestra una disminucion de 0.8
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puntos porcentuales respecto al mes
previo, aun fue superior en casi uno y
medio puntos porcentuales al registro
de diciembre pasado, lo que refleja las
necesidades de la poblacion de un
mayor nimero de empleos formales y
mejor remunerados.
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FUENTE: Elaborado por el CEESP con datos del INEGI.
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Datos de la semana

Estados Unidos

El Departamento del Trabajo informé
que durante diciembre los precios al
productor disminuyeron 0.1% mensual,
tras el alza de 0.3% del mes previo. En
este comportamiento incidié la baja de
0.8% en los precios de energia,
respondiendo a la disminucion de 2.3%
en el precio de la gasolina y la reduccién
de 2.8% en el costo del gas residencial.
El rubro de alimentos también tuvo una
baja de 0.8%, después de que el precio
de verduras frescas y secas se
desplomara 11.1%. Excluyendo energia
y alimentos, el indicador subyacente de
precios al productor aumentd 0.3%, En
términos anuales la inflacién al
productor fue de 4.8% en diciembre, la
mas baja en los Ultimos once meses.

Por su parte, en diciembre los precios al
consumidor acumularon su segundo
mes sin cambio, gracias a que la baja de
los precios de la energia han
compensado el aumento en otros
rubros. De acuerdo con el reporte, los
precios de la energia bajaron 1.3%,
dentro de los cuales la gasolina tuvo una
baja de 2.0%. En contraste, los precios
de alimentos aumentaron 0.2%.
Excluyendo alimentos y energia, el
indicador de precios subyacente
aumento solo 0.1%. La inflacién anual
de diciembre fue de 3.0%

Por su parte, el Census Bureau sefal
que en diciembre se inicio la
construccion de viviendas sumo 657 mil
en términos anualizados, mientras que

que el nimero de permisos de
construccion fue de 679 mil. En ambos
fueron niveles inferiores a los del mes
previo. Sin embargo, aunque el inicio de
casas mantiene niveles
considerablemente bajos, la perspectiva
mejora, ya que por primera vez desde lo
mas grave de la crisis, el nimero de
casas terminadas aumentd por tercer
mes consecutivo.

Después de la caida de 0.3% que tuvo
la produccién industrial en noviembre
pasado a causa de la baja de 0.4% en la
industria manufacturera, durante
diciembre esta Ultima tuvo un repunte
de 0.9%, lo que confirma que no se
avecinaba una nueva caida del aparato
productivo. Por su parte, la mineria tuvo
un aumento de 0.3%, mientras que por
el contrario, la produccion de servicios
publico se contrajo 2.7%, como
consecuencia de un menor uso de la
calefaccion debido a un periodo de
menor frio que lo esperado.
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Agenda Econémica: Enero 2012

Indicador Est. Merc. Est. CEESP

BI:1 |IGAE (nov) 3.8%

®= [Ordenes durables (dic) 2.0%

26 | Jue

E= |Indicadores lideres (dic) 0.7%

3.1%

PIB IV trim. 12, Estimacion

27 | Vie | B=

Indicadores financieros semanales

Enero
9al13

Diciembre

19 al 23 26 al 30 2al6 16 al 20

Bolsa Mexicana de Valores mm 36,804.05( 36,548.56 m
Base monetaria (mill. pesos) m 763,491.9 744,549.2 —

151,062.| 52,573.0

Activos internac. netos (md) 145,279.7| 149,242.3
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