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La desaceleracién econémica en
México: causas y permanencia

| crecimiento de la economia mexicana para el primer trimestre
de 2013, de acuerdo con el ultimo reporte del INEGI, resulto
decepcionante y permite cuestionar las expectativas de creci-

miento del mercado para este aro.

Este pobre desempeno luce irdnico ante &l
contexto de optimismo preponderante al-
rededor de la economia mexicana, especial-
mente considerando el dinamismo mostra-
do por el sector exportador (principalmente
las manufacturas) y el efecto positivo de la
refarma recientemente aprobada y las es-
peradas en el corto plazo.

Un factor importante que contribuyd a
la desaceleracién reportada para el primer
trimestre es la pérdida de dinamismo en las
exportaciones manufactureras. Este fend-
meno se presentd el afo pasado, seguido
por una reaceleracién posterior, probable-
mente veremos el mismo patrdn en el fu-
turo cercano.

Otro posible factor gue influgd en la
desaceleracién podria ser la transicién a un
nuevo gobierno. Este es un fendmeno recu-
rrente y pasajero al inicio de cada sexenio,
y se refleja en las significativas reducciones
en el gasto del sector plblico. Sin embar-
go, esta tendencia comenzgd en el segundo
semestre del afio pasado, con el gobierno
anterior.

Esperamos que &l reducido nivel de gas-
1o, producto de esta transicién, sea una
politica transitoria con un impacto pasajero
sobre la economfa.

En cuanto a los datos

movimientos en seis meses, y de informa-
cién ajustado por la estacionalidad, nota-
mos gue a junio del afo pasado las expor-
taciones manufactureras habian crecido a
un ritmo de 13.2 por ciento y, en contraste,
durante el periodo gue termind en marzo
de este afo, el crecimiento se habia desace-
lerado a sélo 3 por ciento.

Aungue el crecimiento econdmico de
Estados Unidos ha sido endeble, el gasto
en bienes duraderos (productos que Méxi-
co exporta) se mantiene fuerte, creciendo
de 10.2 por dento en el periodo diciembre-
juniode 2012 a 10.6 en septiembre-marzo.
Por lo tanto, resulta dificil explicar la caida
en el dinamismo de las exportaciones mexi-
canas.

Sin embargo, un analisis més detallado
indica gue el ciclo a la baja en las tasas de
crecimiento de las exportaciones manufac-
tureras parece haber llegado a su fin, y gue
en los préximos meses podriamos ver un
repunte en ellas, por lo que esperamos gue
el crecimiento econdmico de México tam-
bién se acelere en los préximos meses.

Sin embargo, no resulta claro si este re-
punte seria suficiente para lograr un creci-
miento de arriba de 3 por cento para el
aho completo.

La evidencia de des-

reportados, el crecimiento i aceleracidén se presentd
anualizado del PIE en el desde, aproximadamen-
primer trimestre respecto La reforma te, junio del afio pasado.
del cuarto de 2012 fue fr'mmcfem La significativa reduccién

apenas de 1.83 por ciento
Las expectativas de creci-
miento de 3.5 para 2013
han caido a alrededor de
3.1 por ciento, y guizds
este prondstico podria ser
dificil de alcanzar

Con base en la infor-
macién reportada, y ajus-
tada por la estacionalidad,
una expansion de 3.1 por
ciento supondria una tasa

podria aumentar
el nivel de
crédito otorgado
al sector privado
con posibles
consecuencias
positivas

en el gasto por parte del
sector publico en el pri-
mer trimestre contribuyd
a la caida en las tasas de
crecimiento.  Durante el
primer trimestre, y respec-
to del mismo periodo del
afo anterior, el gasto neto
pagado cayd 104 por
ciento en términos reales
(aungue es posible gue el
efacto de la Semana Santa

de crecimiento promedio

cercano a 4.75 en los si-

guientes tres trimestres, lo

cual, a la luz del reciente desempeno de la
economia, parece una meta compleja. Para
el periodo de cuatro trimestres, que termi-
né enmarzo de este afo, el crecimiento fue
de sélo 3.26 por ciento.

El crecimiento en 2012 fue de 3.95 por
ciento, 4.13 para los cuatro trimestres ter-
minando en septiembre del afo pasado y
4.41 para el afo gue terminé en junio. Por
lo tanto, el resultado para los primeros tres
meses del afo conserva una tendencia de
desaceleracién gue se puede percibir desde
el segundo trimestre del afio pasado.

L2 desaceleracién es especialmente no-
table en el sector industrial. Usando la mis-
ma métrica de credmiento en 12 meses,
notamos que el avance fue de sdlo 2.6 por
ciento en marzo. El crecimiento habia al-
canzado 4 por dento en junio del afo ante-
rior. En el sector construccion, la desacele-
racién fue especialmente notable, cayendo
a 2.1 en marzo de 4.8 por ciento en junio.

La pérdida del dinamismo en este sector
refleja la problematica de liquidez en el sec-
tor vivienda, especialmente en la de interés
social. La desaceleracion para el sector ma-
nufacturero fue menor: a 3.15 por ciento
en marzo de 4 87 en junio. En contraste, la
desaceleracion en el sector servicios ha sido
moderada. La informacién del PIB muestra
que &l crecimiento cayd 2 3.71 por ciento
en marzo de 4.87 en junio (en 12 meses).

La desaceleracién econémica estad signi-
ficativamente relacionada con el ya men-
cionado desempeno de las exportaciones
manufactureras.  Usando como  métrica

—en marzo de 2013 y en

abril de 2012— haya exa-

gerado estadisticame
esta reduccion).

Por otro lado, se notd una reduccidn im-
poriante en el ritmo de gasto plblico en el
segundo semestre del afio pasado, después
de incrementos importantes en el primero.
Por ejemplo, estimamos que el gasto del
sector plblico cayd 2.64 por ciento en el
cuarto trimestre del ano pasado, en térmi-
nos reales.

En contraste, el gasto habiz subido en
13 por ciento en el primer trimestre de
2012, guizas explicando en parte la pro-
nunciada reduccién en el primer trimestre
de este ano. Estas reducciones, tanto en el
Ultimo semestre del gobierno del Calderdn
como en el primer trimestre del gobierno
actual, coinciden con la desaceleracién de
la economia.

A largo plazo, un mayor crecimiento
para México requiere reformas estructura-
les. La reforma financiera podria aumentar
el nivel de crédito otorgado al sector pri-
vado con posibles consecuencias positivas;
una reforma energética sigue siendo estra-
tégicamente importante

Adicionalmente, se requieren reformas
estructurales en Estados Unidos. La alta
tasa de credmiento en el gasto en bienes
duraderos no es sustentableen el largo pla-
zo si no hay mayor crecimiento en el ingre-
so personal, en general, y en el ingreso por
salarios en lo particular. B
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