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Crecimiento, ;por ahora?

Introduccién

Las autoridades econémicas del pais confirman que la desaceleraciéon avanza al
mismo tiempo que persiste la presion sobre el tipo de cambio. El prondstico
oficial del PIB disminuye y el peso, nuevamente, ronda los 19 por délar. Con el
anuncio del INEGI sobre el desempefio de la economia durante el primer
trimestre 1lleg6 el ajuste a la baja se la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico
(SHCP), ahora su escenario base es que el PIB crecerd entre 2.2 y 3.2%.
La menor prospectiva fue publica un dia después de que se conocieron las
minutas de la Junta de Gobierno del Banco de México en donde sus integrantes
fueron contundentes:
J “La mayoria alertd que existe la posibilidad de que el entorno
internacional presente un deterioro que provoque una depreciacion desordenada
del tipo de cambio y que esta pueda afectar en mayor grado a la inflacion
general”.
En su conjunto son dos noticias que matizan el optimismo observado en dias
previos por las propias autoridades y que también obligan a leer con cuidado el
resultado del PIB en los primeros meses del afio.
La impresion generada a partir del reporte del INEGI es que el resultado fue
maés favorable de lo esperado a inicios del afio cuando, debido a la contraccién
de los ingresos petroleros, se anuncié un importante recorte al gasto publico,
basicamente centrado en la inversion publica. Ademas las empresas y hogares
se vieron presionados por la fuerte depreciacion del tipo de cambio.
En su conjunto las primeras noticias del afio influyeron en la opinién de los
empresarios y en la confianza del consumidor, asi como en la evolucion de los

indicadores coincidente y adelantado de la economia. En esencia se observé un
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deterioro en todos ellos. No obstante, ante el contexto descrito, la economia
creci6 por arriba de lo esperado.

De acuerdo al INEGI, en el primer trimestre el PIB se increment6 2.8% respecto
a lo contabilizado en el mismo periodo del 2015 (en cifras ajustadas por
estacionalidad, fue 2.6% cuando se observan las cifras originales).

En este contexto pareciera que México ya no depende de lo que ocurre en su
sector externo: hasta marzo la contraccién acumulada de las exportaciones fue
de (-) 5.8 %, hecho que propici6 la ampliacion del déficit comercial a mas de 4
mil millones de délares, una cantidad 80% superior a la registrada en el mismo
periodo del 2015. En principio eso debi6 haber presionado a la baja al PIB.
Ademaés debe recordarse que el debilitamiento de las ventas al exterior no
solamente fue atribuible a la merma de la parte petrolera, en esta ocasion el
sector automotriz también exhibi6 un menor dinamismo que se ha extendido
hasta abril: un retroceso de (-) 15.6% en sus exportaciones vinculado con una
reduccién de (-) 4.9% en su produccion.

Los malos resultados del sector externo llegaron a la industria pero parece que
no afectan al mercado interno.

La desaceleracion se aprecia en el PIB secundario y se encuentra en linea con lo
que ocurre en el sector manufacturero de Estados Unidos, la Unién Europea,
Japon, China, Corea del Sur, Brasil, la India y Rusia.

En cifras originales el crecimiento del sector secundario fue de solamente 0.4%,
inferior al 1.7% del mismo periodo del afio pasado. La mineria sigue en
recesion, una nueva caida del (-) 3.3% lo hace evidente. Su crisis no solo es
producto de lo que ocurre en los hidrocarburos, la contracciéon mas fuerte se
contabiliz6 en la parte no petrolera, (-) 5.2%.

Las manufacturas presentaron la menor tasa de crecimiento de los altimos tres
anos. En lo que se refiere a la construccion, el aumento de 2% es inferior al 4.7%
del alcanzado hace un afio.

Por el contrario, el mercado interno registra una bonanza en algunos de sus
componentes. De acuerdo al INEG], la informacién de medios masivos se elevo

11.8%. Los servicios financieros y de seguros crecieron 6.8% y los servicios
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profesionales, cientificos y técnicos los hicieron en 8.4% ;En donde trabajan
todos estos profesionales cuando la actividad industrial se debilita? Tendra que
ser en el propio sector de los servicios.
En el dltimo aspecto debe sefialarse un hecho contrastante, el PIB de los
servicios profesionales, cientificos y técnicos se eleva al mismo tiempo que “la
ocupacién de personas que ganan mas de 5 salarios minimos (SM) se redujo en
2.2 millones de respecto al nivel que existia en 2008”... “se presentd la
reduccién en el nimero de mexicanos que tuvieron un ingreso superior a los 5
salarios minimos: una caida de (-) 651 mil en referencia a 2013 y de (-) 425 mil si
se considera el afio pasado”.1
“Un problema que no puede obviarse es que esto no representa un
desequilibrio coyuntural, en realidad sintetiza un desafio estructural que se
exacerbo desde la crisis del 2009 y de la cual México no ha podido recuperase”
. “Durante el 2008 habia 5.2 millones de personas que ganaban mas
de 5 salarios minimos, para el primer trimestre del 2016 la cifra fue de
solamente 3 millones, el 58% de la cifra del 2008”2
Otro aumento significativo se dio en los servicios de esparcimiento culturales y
deportivos, y otros servicios recreativos (4.4%) y en los servicios de alojamiento
temporal y de preparaciéon de alimentos y bebidas (6.8%). Lo ultimo es
atribuible a que la semana santa favoreci6 el gasto de los mexicanos y
extranjeros en dichos sectores.
Lo descrito se agregé al ya tradicional crecimiento del comercio (3.6%) y el
transporte (3.2%). ;Qué tan sustentable es esto altimo?
La ocupacién y el empleo reportados por el INEGI sefialan que la precarizacion
del mercado laboral continta, solo se genera en los rangos mas bajos de salario.

Hay una pérdida de ocupacion para quien gana mas de 3 salarios minimos

! Ver La Voz de la Industria Vol. 4 N° 62 “La precarizacion de los ingresos en México”.

2Ver La Voz de la Industria Vol. 4 N° 62 “La precarizacién de los ingresos en México”.
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aunque el reporte del PIB sefiala que cada vez producen mas ;Hay un aumento
extraordinario de productividad que no se refleja en mayores salarios?
Pareciera que ello debera limitar el consumo familiar a lo més basico. Esto
altimo puede exacerbar si la producciéon industrial mantiene su debilidad
(quién generard el empleo suficiente para mantener los patrones de consumo
que han permitido que la economia siga creciendo?

Una duda pertinente ante la expectativa del Banco de México y la reducciéon del

prondstico de crecimiento oficial antes citada.

Evolucién del PIB durante el primer trimestre del 2016

La economia mantiene su ritmo de avance de los altimos afios: un crecimiento
del producto interno bruto (PIB) del 2.6% durante el primer trimestre de 2016,
motivado principalmente por el incremento mostrados en el sector de servicios
con un 3.7%, seguido de la agricultura con 3.1% y la industria 0.4% en el mismo

periodo (grafica 1).3

Como se menciond, a pesar de los resultados positivos, la Secretaria de
Hacienda y Crédito Pablico (SHCP) anuncié una disminucién a la estimacion
del pronostico del crecimiento del PIB al pasar de un rango de entre 2.6 y 3.6 a
uno entre 2.2% y 3.2%, es decir pasé de un punto medio del rango del 3.1% al
2.7%. La SHCP indic6 que la economia mexicana se encuentra expuesta a crecer
menos por factores externos como la menor expansion global, la volatilidad en
los precios de las materias primas, en particular del petrdleo, y la incertidumbre

sobre la politica monetaria en Estados Unidos.

El ciclo econémico total del PIB muestra una tendencia ligeramente al alza, no
obstante, en el largo plazo se observa que el mismo se encuentra estancado
desde 2013 (grafica 2). Lo cual se da justamente debido a las tasas de

crecimiento inerciales de los ultimos afios, en los cuales la economia no ha

3 En cifras ajustadas por estacionalidad. En cifras originales el incremento total fue de 2.6%, en
el sector primario de 3.1%, en el secundario de solo 0.4% y en el terciario 3.7 %
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podido avanzar a un ritmo sostenido superior. Practicamente se encuentra en

su capacidad potencial, alrededor del 2.5% (grafica 3).

Gréfica 1.
Variacién anual del PIB, primer trimestre
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Grafica 3.

Ciclo economico, PIB
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Fuente: Elaboracion propia con informacion del INEGI.

En el sector primario el crecimiento del 3.1% en el primer trimestre no ha
modificado significativamente la tendencia del ciclo, ya que esta es plana y se

encuentra por debajo del potencial (grafica 4).

Grafica 4.
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La industria muestra un ciclo ligeramente al alza que es mas atribuible a la
disminucién de su capacidad potencial que a un incremento sustancial de su
produccién. La mineria contintia en recesién con una pérdida estructural de
capacidad productiva. Su contracciéon de (-) 3.3% en tasa anual frente al (-) 5.6%
del mismo periodo en el 2015 asi lo sefiala. La industria eléctrica solo creci6
1.7%, la construccién fue del subsector con mejor desemperio en el periodo de

anélisis con un 2.0%.

El sector de los servicios contintia siendo el motor de crecimiento de la
economia. Los subsectores que mostraron mayor avance, ubicdndose por arriba
del promedio, corresponde a medios masivos con 11.8%, servicios
profesionales, cientificos y técnicos con 8.4%, servicios financieros y de seguros
con 6.8%, otros servicios excepto actividades gubernamentales con 6.5%,
servicios de alojamiento con 6.8%, servicios corporativos con 4.5%, y servicios
de esparcimiento con 4.4%; los demdas se posicionaron por debajo del
crecimiento del total de los servicios: servicios de apoyo a los negocios 3.1%,
comercio al por mayor y al por menor 3.6%, servicios inmobiliarios y de alquiler
2.3%, transportes, correos y almacenamiento 3.2%, servicios educativos 0.2 %,
servicios de salud y de asistencia social 0.2%, mientras que los servicios de

actividades legislativas fueron los tinicos con una tasa negativa: (-) 3.0%.

Con los resultados anteriores, todos los sectores econdmicos, asi como el total,
mostraron un crecimiento en su PIB, durante el primer trimestre de 2016,
superior al del mismo periodo del afio anterior, excepto por la agricultura

donde la tasa de crecimiento fue la misma en ambos periodos.
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Cuadro 1.
PIB, primer trimestre, variacién anual (%) cifras originales
2015/ 2016r/
LD SIS G Trimestre Trimestre
Anual
1 II 111 v I
PIB Total a precios de mercado 2.6 3 27 24 25 26
Actividades Primarias = gyl (gl e T
11 Agricultura, cria y explotacién de animales, 3.2 a-o01 ()11 04 3.1
aprovechamiento forestal, pesca y caza
Actividades Secundarias = U ke 02 e s
)1 Minera ()56 () 7()56 () 45  (958]() 33
Petrolera (-)58 (-) 8(-)48 (-) 34 (-)58](-) 2.8
No petrolera (47 () 2()84 () 87  ()61|() 52
22 Generacion, transmisién y distribucion de
energia eléctrica, suministro de agua y de gas ol Zo2d 87 el LY/
por ductos al consumidor final
23 Construccion 4.7 3 35 () 05 26( 20
31-33 Industrias manufactureras sl 4o e e Ly
Actividades Terciarias 29 2 35 3.7 3.3 3.7
4346 Comercio 4.9 4 47 4.0 4.5 3.6
48-49 Transportes, correos y almacenamiento 3.2 » 44 31 34 3.2
51 Informacién en medios masivos B G g LEE 0L | s
52 Servicios financieros y de seguros 003 (0 19 2.6 0.91 o8
55 Servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes 1.8 3 22 2.1 23| 23
muebles e intangibles
54 Servicios profesionales, cientificos y técnicos 1.2 a 34 28 341 84
55 Corporativos (-) 24 0 6.0 3.2 21| 45
56 Servicios de apoyo a los negocios y manejo de 2.8 & 05 0.4 1.0 3.1
desechos y servicios de remediacion
61 Servicios educativos ) 06 Ea L7 b bz
62 Servicios de salud y de asistencia social 11 B 09 15 1.3 0.2
71 Servicios de esparcimiento culturales y 3.0 % 53 45 4.6 44
deportivos, y otros servicios recreativos
72 Servicios de alojamiento temporal y de 3.7 5 71 8.2 5.9 6.8
preparacion de alimentos y bebidas
81 Otros servicios excepto actividades 3.1 5 14 34 23 6.5
gubernamentales
93 Actividades legislativas, gubernamentales, de
imparticion de justicia y de organismos 55 § 09 0.5 26() 3.0
internacionales y extraterritoriales

1/ Cifras revisadas.

P/ Cifras preliminares.
Fuente: INEGI.
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Sobre los resultados del Indicador Global de la Actividad Econémica (IGAE) de
marzo, este mostré un avance anual del 1.2% en cifras originales,* el cual es
inferior al del mismo mes de 2015 (2.3%). Este resultado se da en especial por el
incremento significativo de las actividades terciarias con un 3.1% durante el
mismo periodo, mientras que las actividades secundarias retrocedieron (-) 2.0%
y las correspondientes a las primarias evidenciaron una caida del (-) 1.2%
(gréfica 5).

Grafica 5.
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El ciclo econémico del IGAE muestra una modesta tendencia al alza, debido a
que las actividades primarias y las secundarias mantienen un ciclo a la baja,
Unicamente el rubro de actividades terciarias muestra un ciclo con tendencia

positiva (grafica 6).

43 %Cifras ajustadas por estacionalidad.




13
IDIC
Grafica 6

Ciclos economicos Indicador Global de la Actividad Econdmica, hasta

marzo 2016
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Fuente: Elaboracion propia con informacion del INEGI.

Reflexion final

En términos generales, la economia muestra un avance positivo por los
resultados generados a partir del sector servicios. Si bien esto es un sintoma de
que el mercado interno tiene un desempefio favorable, y disociado del
debilitamiento de las exportaciones, la incertidumbre para el resto del afio es
sobre la sustentabilidad de esta dindmica. Los argumentos del Banco de México
y la SHCP sobre la volatilidad externa, la precarizacion de los ingresos
laborales, la reduccién del gasto de gobierno y la menor confianza de los
empresarios plantean un reto que se deberd supera para mantener el patrén de
gastos que favorece el consumo sobre la inversién productiva, una férmula ha

fallado en otros momentos de la historia econémica reciente de México.

La viabilidad de un alto consumo se debe alcanzar a través de un incremento
del empleo bien remunerado, inversién productiva y aumento de Ilas
exportaciones netas. Las altas importaciones de bienes de consumo e insumos

intermedios solo son sustentables cuando se genera valor agregado interno. De

10
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otra manera solo serd cuestion de tiempo para que el endeudamiento que

generan obligue a una correccién, tal y como ya sucedi6 con el sector ptublico.

Hasta el momento las remesas y el crédito han ayudado incrementar el
consumo, pero la desaceleracion industrial de Estados Unidos y la volatilidad
que las propias autoridades reconocen pueden ser un elemento que inhiba estos
flujos extraordinarios en el futuro préximo. Seguramente parte de ello es un
elemento considerado por la SHCP cuando decidié reducir casi medio punto su

pronostico de crecimiento econdmico.

11
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