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Presentacion

En las Uultimas semanas la atencion de los analistas
INDICE econdémicos se ha centrado en la persistente inestabilidad
financiera y sus repercusiones macroecondémicas a nivel
mundial; mientras que la atencibn de las autoridades
monetarias y fiscales de los paises europeos ha estado
concentrada en el disefio y la implementacién de medidas de
emergencia para resolver los problemas econdémicos méas
inmediatos. Sin embargo, a pesar de que la crisis ha
revelado los limites de la estrategia econdmica global, no
parece vislumbrarse, ni en el &mbito nacional ni en el &mbito
internacional, la creacién y aplicacibn de nuevas estrategias
de corto plazo 4 que permitan generar mayores ingresos y empleos en el

largo plazo.

Presentacion 2

I. Prondstico macroecondémico

I1. Recuperacion Vs Recesion 5 En otras palabras, ademés de la estrategia de estabilizacion,

en el contexto de la globalizacion, no parece existir una
I11. El camino a una nueva recesion mundial 9 vision alternativa y novedosa para impulsar las economias
en el mediano y largo plazos. El ejemplo mas claro de lo
anterior es la economia norteamericana, donde las presiones
IV. Las exportaciones y el desarrollo econémico 12 para que el gobierno reduzca el nivel de su endeudamiento,
en el corto plazo, son cada vez mas agudas a pesar de que
L. una estrategia restrictiva, en el contexto de una crisis que
VI. Anexo estadistico 14 no se ha podido superar, podria ser riesgosa y generar una
recesion aun mayor tal y como lo reconoce la misma OCDE

en su informe econémico semestral.

En este contexto, la economia mexicana no ha estado
exenta de los embates provocados por los choques externos;
de hecho en las uUltimas semanas el peso mexicano ha sido
una de las monedas que se han depreciado mas
rapidamente, con un valor por arriba de los 14 pesos por
ddlar.

Esta volatilidad es preocupante pues el tipo de cambio es
una variable que afecta de manera significativa la dinamica
de una serie de variables macroeconémicas tales como los
salarios, el consumo, la inversion, el saldo en la cuenta
corriente etc. Al respecto, nuestros pronoésticos sugieren que
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el valor del tipo de cambio promedio, al cierre del ultimo
trimestre del afio, sera de alrededor de 13 pesos por délar y
que ese valor persistird al menos durante el primer trimestre
de 2012, cabe destacar que lo anterior estard fuertemente
condicionado a la evolucion de la situacién financiera
internacional.

Sin embargo, el hecho mas preocupante es que no solo los
precios de las monedas seran afectados por la creciente
inestabilidad financiera, se espera también que tenga lugar un
fuerte debilitamiento de los ritmos de crecimiento del producto
mundial para el afio entrante. Asi, en la Coordinacion de
Andlisis Macroeconométrico Prospectivo del IIEc de la UNAM
(CAMP) pronosticamos que el crecimiento del producto se
situara en 4.2% para el 2011 y en 3.68% para el 2012. Como
hemos dicho anteriormente, tan bajos ritmos de crecimiento
se pueden atribuir no solamente a la inestabilidad externa,
sino también a la debilidad de nuestro mercado interno que no
funciona de manera dindmica debido entre cosas a los bajos
salarios (el salario minimo es de al rededor de 57 pesos), y a
la gran concentracion del ingreso (tenemos alrededor de 36.3
por ciento de pobres en el pais segun CEPAL).

Ante este panorama queda claro que se requiere impulsar
estrategias de crecimiento mas autébnomas, que protejan a
nuestro pais de los embates externos, pero que fortalezcan
nuestra economia interna. Estas estrategias deberian estar
basadas en la diversificacibn de nuestras exportaciones vy
aumento en la competitividad, pero sin olvidar el
fortalecimiento de nuestro mercado interno que permita crecer
y generar empleos formales. Al respecto, nuestra economia
solo serd capaz de generar, en diciembre de este afio,
528,153 nuevos empleos con respecto a diciembre
del afio anterior; cifra claramente insuficiente para las
necesidades de nuestra poblacién, dado que se requiere mas
de un millbn de plazas formales por afio para cubrir el déficit
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de empleos de la Ultima década. Nuestros prondsticos
también sugieren que al parecer, nuestras exportaciones
reducirdn su ritmo de crecimiento casi a la mitad con
respecto a 2010, dado que sOlo aumentaran en 9.19%;
mientras que las importaciones también se reduciran de
manera drastica creciendo a una tasa de 7.69% en 2011. Si
bien, el PIB estadounidense crecid al 2% en el tercer
trimestre del afio, y el consumo privado al 2.3%, la
formacion bruta de capital fijo tiene una tendencia
claramente decreciente lo cual afectara negativamente la
dinamica del PIB de Estados Unidos en los proximos meses y
en consecuencia el PIB de México.

Aunado a lo anterior, la amenaza de mayores presiones
inflacionarias persiste, debido a que los precios de los
alimentos, a nivel internacional, han alcanzado una alta
volatilidad en los mercados de futuros y a que se ha
registrado una gran sequia en las zonas agricolas y
ganaderas en el norte del pais. Asi, los pronésticos del CAMP
respecto a los precios sugieren que el INPC finalizara el afio
con un crecimiento de 3.35% durante 2011. Cabe destacar
que a pesar de la potencial inflacion importada se espera
que el INPC sea bajo por la escasa dinamica econdémica y
porque los precios soOlo creceran como resultado de las
presiones de los precios internacionales en los alimentos.

En general, en los proximos meses observaremos una gran
incertidumbre en el desempefio econdmico de la economia
mexicana propiciada por la incertidumbre financiera
internacional, pero magnificada por la debilidad del mercado
interno y la ausencia de una estrategia econdémica que
busque resolver los desequilibrios estructurales propios de
nuestra economia. Sin embargo, no se debe olvidar que los
prondsticos sobre la mejoria econdmica también se veran
influidos por la coyuntura electoral que se avecina en México
y Estados Unidos en el proximo semestre.
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Prondéstico macroeconémico
de corto plazo

Cuadro 1

- Trimestrales Anuales

Pronosticos — ™
y o Observadas Prondstico Observadas Prondstico
dCroEConomcos 20091 00911 | 200911 | 2009V | 200/1 01001 | 2010011 | 200V | 2011)) 01 010 0V 2009 2010 011 012

Producto Interno Brut
FOREL O S0 736 963 550 20 448 760 AR 459 33 450 440 63 s 420 368
(crecimiento real)
Corsumorieco 815 A8 S3% 0 AM 4 6 48 4% 4 430 434 38 19 4% 43
(crecimiento real)
ersion Pivac 1B AR BS LBW 3 M6 1B 158 1662 1166 10 54 30 13
(crecimiento real)
Bportaciones B8 20 @ B M0 WU 168 U 309 692 89 B8 B0 919
(crecimiento real)
mportcione A8 4N NE 45 1m BB BE BK 108 68 1% 811 16 B m
(crecimiento real)
fndice Nacional de Precios al
Consumidor 6.18 5% s 398 475 3% 367425 34 330 337 328 531 416 33
(crecimiento anual)
Sldon cuets correne /I ' ST N Y R QW0 A5 0 100 18 128 Wm0 290
(norcentaje del PIB)
Empleos generado inscritos en el
INKS, * 360550 60173 533853 LT3 NLBO 609080 708993 733N 662446 610,105 614,164 58153 LT3 733 528,153
(nidmero de trabajadores)
fpodecambionorir uR BB BE BY 0B 0% 0 0P 00 Ve 028 8310 351 16 1230
(nromedio de periodo)
Cetes 2 28 s 125 544 15 451 148 15 15410 415 13 414 Ih 58 440 420
Fuente: BANXICO, INEGI, STPS,
*Prondstico elaborado con base en el Modelo Macroeconométrico del IIEc-UNAM. ** Empleos generadostomandoen cuentael mismotrimestre del afio previo. n.d. Nodisponible. Las negritasindican prondstico.
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Consumo y gasto publico deprimidos en el
segundo trimestre del aino

En el segundo trimestre de 2011 el consumo y la
inversion privadas crecieron en 4.30 y 16.60 por
ciento, y contribuyeron al crecimiento en 87.41 y
78.06 por ciento, equivalentes a 2.83 y 2.53 puntos
del crecimiento del producto, respectivamente. La
disminucion del déficit comercial en 32,724 millones
de pesos, contribuyé de manera favorable en el
crecimiento del PIB en 0.36 puntos (ver cuadro 1). Sin
embargo, la caida anual tanto del consumo como de
la inversion publicas, en 2.60 y 13.00 por ciento,
respectivamente, propiciaron una  contribucién
negativa al crecimiento cercana al 30.00 por ciento y
equivalente a casi un punto porcentual del crecimiento

del PIB (ver cuadro 1).
Cuadro 1
Desagregacion de los componentes del PIB
por la participacidn en su crecimiento

2008/11 2009/11 2010/11 2011711
Participacién porcentual
PIB a
precios de 100.00 100.00 100.00 100.00
mercado
Exportaciones -35.87 -26.18 0.90 11.23
netas
Consumo 94.78 80.50 60.63 87.41
privado
Consumo del 6.71 -2.68 8.43 -9.28
gobierno
Formacion
bruta de 71.23 43.67 3.75 78.06
capital fijo
privada
Formacion
bruta de 11.02 -5.60 1.58 -19.84
capital fijo
publica
variacion de -a7.87 10.28 24.71 -a7.58
existencias

Fuente: Elaboracién propia con base en datos de BANXICO

B O R gy

Recuperacion vs recesion

De igual manera la variacion de existencias tuvo una
participacion negativa de 47.58 por ciento en el
crecimiento de la economia nacional, que en términos
de crecimiento del PIB representd una caida de 1.54
puntos. En conjunto, la contribuciones de los diferentes
componentes de la demanda dieron Ilugar a un
crecimiento anual del PIB al segundo trimestre del afo
de 3.24 por ciento.

Inesperado crecimiento en el tercer
trimestre del afo

En el tercer trimestre del ano el PIB creci6 4.50 por
ciento. El andalisis del PIB, considerando el lado de la
oferta, muestra un crecimiento a tasa anual en el
tercer trimestre del afo, en los sectores primario,
secundario y terciario de 8.33, 3.40 y 4.82 por ciento
respectivamente.

Sobresale el crecimiento en el sector agricola y la
duplicacién de su participacion en el crecimiento del
producto respecto al afio anterior, sin embargo dicha
aportacion continua siendo muy pequefia comparada
con la de los sectores secundario y terciario (ver cuadro 2).

De igual manera el sector terciario incrementd su
participacion en el crecimiento del producto. Por otro
lado, destaca la reduccion de la aportacion del sector
secundario que pas6 de 36.15 por ciento en el tercer
trimestre de 2010 a 22.97 por ciento en el mismo
periodo de 2011.

Situacion y perspectivas de la economia mexicana
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Recuperacion vs recesion

Cuadro 2 )
Sectores de actividad econémica de acuerdo Grafica 1
a su contribuciéon en el crecimiento del PIB Trabajadores Asegurados Permanentes en el IMSS por Gran
Division de Actividad Econémica
2009/111 2010/111 2011/111 Porcentaje del total
P articipacié n porcentual
i 30.00
PIB a precios 100.00 100.00 100.00 p
de mercado 00
20.00
Primarias 2.02 3.23 6.03 15.00
10.00
Secundarias 37.31 36.15 22.97 oy P |
o g8 85 $ 33 5 =8 . 5 8
g5} E2 A g £® g 85 Fs8 33
Terciarias 50.45 50.76 69.90 2558 38 gE £ 3382 3 58 g8» 3L
53 == FE =5 50oa
*La suma de los componentes no es igual al 100 por ciento debido a que se omiten ¥ 2 = 3 E m3 @ § 2
los impuestos a los productos netos de subsidios y los servicios de intermediacion ’ £
financiera.
Fuente: Elaboracién propia con base en datos de INEGI. Fuente: STPS
Es importante sefalar que se superaron los valores La alta participacién del sector servicios tanto en el
pre-crisis en estos sectores, aunque en cifras crecimiento del producto, como en el empleo, indica
desestacionalizadas el sector secundario tuvo un que la economia ha transitado hacia una tercerizacion.
retroceso; luego de que en el segundo trimestre del Sin embargo, ésta se ha concentrado principalmente
afio crecié 1.12 por ciento en el tercer trimestre sélo en actividades con baja productividad (comercio vy
lo hizo en 0.54 por ciento. servicios personales). Lo anterior también ha implicado
un abandono de los sectores primario y secundario, a
Crecimiento del emp|eo en el sector terciario los cuales se podrl'a impulsar a través de inversion lo
que tendria como consecuencia la creacion de empleos
Los empleos permanentes generados se concentraron productivos.

en un 64.75 por ciento en el sector terciario, 32.61
por ciento en el secundario y s6lo un 2.65 por ciento
en el sector agropecuario (ver gréfica 1).

o MO R g
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Recuperacion vs recesion

Grafica 3

Crece el empleo informal y no se recupera la Salario medio de cotizacion del 1MSS

capacidad de compra

Pesos reales por dia

A pesar de la tendencia a la baja de la tasa de ::
desocupacion, que al segundo trimestre del afio se S
ubico en 4.83 por ciento, en cifras i
desestacionalizadas, la insuficiente generacion de -~
empleos ha favorecido el crecimiento del empleo -
informal, que en el tercer trimestre del afo 555
representd 28.70 por ciento de la poblacién ocupada 228
ver grafica 2). S 838583233 38s8=23s38s8=2¢288
e FEiffEfssfsgzszaziis

Gréafica 2
Poblacion ocupada en el sector informal
Numero de personas

Fuente: STPS

Se recupera la actividad industrial,
13,500,000 | pero continda rezago en mineria

13,400,000

El indicador de la actividad industrial revela que el

13,300,000 7 sector minero continla rezagado respecto a la
13,200,000 construccion, la manufactura y la electricidad, gas y
13,100,000 |
Gréafica 4

13,000,000 Indicador de actividad industrial
12,900,000 1 Cifras desestacionalizadas
12,800,000 - 140.00
12,700,000 130.00 ~ - :
12,600,000 | : . . ! ,,\/\,_____ 7 r'//

1 1 n 1 1 ]

120.00 —N . S e on EYR

2010 2011 110.00
Fuente: STPS

100.00 | e Trte e S o et e -
,,,,,,,

A esto se suma la tendencia a la baja del salario e -
medio de cotizacién del IMSS, que no termina por ’

recuperarse, por lo que los empleos que se estan
generando tienen un menor poder de compra que los

80.00 - v
o S S, O VR S St L S, ¥ & o

3 o S P S T ot o S o S T S S S oS S
B i i

—===Minerfa 0 @ sssss=s Manufacturera
generados antes de la crisis y su proceso de GonsirucdiBn Elaciricidad; Gasy Agua
recuperacion es muy oscilante (ver grafica 3). Fuente: INEGI
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agua, sectores que précticamente superaron los valores pre
crisis (ver gréfica 4).

No obstante que muchos de los indicadores econémicos
tienden a superar la situacion previa a la crisis, persiste la
incertidumbre respecto a lo que sucedera en los siguientes
meses dada la debilidad de los mercados externos, la
incertidumbre de la situacion financiera internacional y los
problemas de inseguridad.

Riesgos en el entorno Externo

En el entorno externo continua la desaceleracion tanto del
crecimiento anual de las exportaciones como de las
importaciones, como resultado de la incertidumbre en los
mercados internacionales (ver grafica 5).

Gréafica 5
Intercambio comercial
Tasa de crecimiento anual

60
50

40 2N 2
\
30 A ) o\
- . LAY >
20 _~'l|‘ ’;“ ‘ ror 4 VLN \“” —
Y. v/ " s g =
10 v—Y LA 1
o \ 'y
10SSSBS“:S8338:&88388:‘&8333
e 2 9o 9o =3 (= =
» EBEBEEE 2885555585888
NN N NN N\P o N.NIN N NN NN NN 8 N N NN
-
30 1% “’I \" ~

40
50

= = = = Exportaciones - Importaciones

Fuente: INEGI

Tenencia de valores, reservas
internacionales y devaluacion del peso

La tenencia de valores gubernamentales tanto en manos de
residentes como de extranjeros, empezé a disminuir a
mediados del afio. Es importante indicar que aun cuando

Recuperacion vs recesion

las reservas internacionales han continuado creciendo, se
observa un proceso de devaluacion en el tipo de cambio real
(ver grafica 6), producto de la aversion al riesgo de los
inversionistas que buscan la seguridad ante la incertidumbre
global y una posible recesion.

Gréafica 6
Tenencia de valores gubernamentales,
Reservas y Tipo de cambio real
Millones de délares. indice

350,000 100.0
90.0
300,000
80.0
250,000 - 70.0
P #*"Saof 600  ———-Resk
200,000 | _ =T TN e = Residentes
r ¥ = =
o ’r 50.0 Total
150,000 = Extranjeros
weesr - 40.0
-+ Reservas internacionales
100,000 300 Tipo de cambio real
"""""" 200
50,000
10.0
0 0.0
EEEEREEEREERERIER
@ 53 5 5335 2533 ¢ 533
w T T 0 4T« T 0 wE T Qo ww T~ O

Fuente: Banxico

Finalmente, es importante sefalar que aun cuando las
condiciones econdmicas internacionales siempre tendran
influencia en el entorno nacional, sus efectos negativos se
exacerbaran si no se cuenta con un sector interno
fortalecido. Por lo que si se quiere superar el crecimiento
inercial de las udltimas décadas, o aun mas, no volver a lo
vivido en 2009, se deben poner en marcha politicas que no
se supediten Unicamente al crecimiento de la economia
internacional y al posible crecimiento de las exportaciones.
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El camino a una nueva recesion mundial

Un ejemplo claro del estancamiento en nuestro vecino
El desempefio reciente de Ila economia del norte, es el comportamiento de su actividad
estadounidense. industrial. El indice de la industria tradicional, en
octubre de este afio, apenas alcanzé los 89.1 puntos,
es decir, poco mas del 10% debajo de la produccién
promedio de 2007. En tanto que la industria de alta
tecnologia, se recuper6 después de la crisis y alcanz6
los 125.3 puntos en enero de 2011, sin embargo,
practicamente no ha crecido este afio, en octubre,
apenas alcanzo los 125.9 puntos (ver grafica 2).2

En nuestra udltima entrega, se indicaban los riesgos de
lento crecimiento y recesiéon que enfrentaban Ila
economia estadounidense y europea, lo cual se ha
confirmado en los mas recientes meses. Si bien, el
PIB estadounidense crecio al 2% en el tercer trimestre
del afo, y el consumo privado al 2.3%, la formacién
bruta de capital fijo tiene una tendencia claramente o

decreciente, como se observa en la gréfica 1 (IOS Produccion Industrial (t;r?;:z?oialyde alta tecnologia
datos aqui considerados son preliminares).1 Indice base 2007 = 100, cifras ajustadas estacionalmente

Gréafica 1 130

Formacion Bruta de Capital Fijo
Crecimiento anualizado respecto al trimestre previo, cifras 120
ajustadas estacionalmente
110

50
100

30 3 90

20

80 (=
10

70

2007-01
2007-03
2007-05
2007-07
2007-09
2007-11
2008-01
2008-03
2008-05

008-07
2008-09
2008-11
2009-01
2009-03
2009-05
2009-07
2009-09
2009-11
2010-01
2010-03
2010-05
2010-07
2010-09
2010-11
2011-01
2011-03
2011-05
2011-07
2011-09

~

=4=Alta tecnologia Tracional

1. Las tasas de crecimiento son anualizadas, respecto al

-50 — trimestre previo, en cifras ajustadas estacionalmente. Fuente:
60 www.bea.gov.

S Q'B \Qb- \0’\ \Q'L \Q”: \Qh \Q\‘ \Q'\, \Q’b \0‘7« \Q’\ \Q’L \0”’ \Q’D\ \Q\' \Q'\, \6’3 . . . -
AN A A I 2. Este _ indicador se _ muestrg en cifras ajustadas
estacionalmente. Fuente: www.chicagofed.org
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Desaceleracion de las ventas al menudeo reales
porque el ingreso personal disponible no crece y
el desempleo no cede.

En tanto que el consumo no se reactive, no se
incrementara la inversion y la produccion industrial; y
como puede observarse en la grafica 3, las ventas
reales al menudeo aun no alcanzan los niveles previos
a la crisis, y tienen un crecimiento muy moderado en
los recientes meses.3

Lo anterior, puedes ser explicado en funcion del
comportamiento del ingreso personal disponible
menos transferencias, el cual alcanzé su punto mas
bajo en octubre de 2009 con 8,813.9 mmd; de alli
mantuvo una tendencia positiva hasta alcanzar, en
marzo de 2011, los 9,346.8 mmd (cifra inferior a su
maximo histérico alcanzado en 2008); a partir de ese
mes ha mantenido wuna tendencia marginal
decreciente y en octubre apenas alcanz6 los 9,339.8
mmd (ver gréafica 4).4

Finalmente, como resultado de los niveles de ingreso,
ventas y produccion, la tasa de desempleo en Estados
Unidos no disminuye de forma importante y en
octubre de este afio alcanz6 el 9%.°

3. Fuente: Census y BEA, deflactado con el indice de precios
implicitos de gastos personales; cifras ajustadas estacionalmente.

El camino a una nueva recesion mundial

330,000
320,000
310,000
300,000
290,000
280,000
270,000
260,000
250,000

240,000

10,000

9,800 +

9,600

9,400 +

9,200

9,000 |

8,800

8,600

8,400 -+

8,200

2007/01
2007/03
2007/05
2007/07
2007/09
2007/11
2008/01
2008/03
2008/05
2008/07
2008/09
2008/11
2009/01
2009/03
2009/05
2009/07
2009/09
2009/11
2010/01
2010/03
2010/05
2010/07
2010/09
2010/11
2011/01
2011/03
2011/05
2011/07
2011/09

N

2005/01
2005/04
2005/07
2005/10
2006/01
2006/04
2006/07
2006/10
2007/01
2007/04
2007/07
2007/10
2008/01
2008/04
2008/07
2008/10
2009/01
2009/04
2009/07
2009/10
2010/01
2010/04
2010/07
2010/10
2011/01
2011/04

2011/07
2011/10

Gréafica 3
Ventas al menudeo reales

Grafica 4

Ingreso Personal Disponible menos transferencias

. Fuente:
. Fuente:

BEA, cifras reales de 2005, ajustadas estacionalmente.
BLS, cifras ajustadas estacionalmente.
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El camino a una nueva recesion mundial

Ante tal panorama, las expectativas de Grafica 5
crecimiento disminuyen. Evolucion de las expectativas de crecimiento

35

Por las circunstancias anteriormente descritas, no es
de sorprender que las expectativas de crecimiento

para la economia de Estados Unidos, hayan caido 25 - i
sistematicamente. Como un ejemplo, observamos los ol |
pronoésticos realizados por el FMI a través de su

Outlook. En enero de 2011, esta institucion 2 '

proyectaba un crecimiento de 3% del PIB 1.0 + '
estadounidense durante 2011, esta cifra se redujo os | . |
hasta el 2.5% en junio, en tanto que para la e

3.0

wn

N
o

w

(=]

w

pub"C&Cién de Septiembre, el pronC')StiCO se redujo Octubre de 2010 Enero de 2011 Abril de 2011 Junio de 2011 Septiembre de 20111
hasta el 1.5% (ver grafica 5).6 = 2011 w2012

Grafica 6
Por otra parte, el Chicago Fed National Activity Index, Chicago Fed National Activity Index

en su versiéon de medias moviles de tres meses, en
sus mas recientes apariciones, pronosticé un
comportamiento de la actividad econdémica
estadounidense por debajo de su tendencia histdrica. 0
Este indicador aln no registra valores por debajo del
-0.7 unidades (que indicarian recesidn), pero en
octubre alcanzé los -0.27 puntos (ver grafica 6).” 14

0.7

-21

Estados Unidos debe decidir su futuro pronto, o
conformarse a un lento crecimiento que siempre 28
estara al borde de la recesion.

-3.5

6. IMF, Outlook, varios niUmeros
7. Chicago Fed, cifras ajustadas estacionalmente
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Las exportaciones y el desarrollo econdmico

La teoria convencional del comercio internacional
sostiene que las exportaciones contribuyen positiva e
indefinidamente al crecimiento y desarrollo econémico
(medido en términos de ingreso per capita). Por tal
motivo, dicha vision tedrica recomienda liberalizar la
cuenta corriente de la balanza de pagos, tanto de
manera unilateral como a través de acuerdos
comerciales, como los tratados de libre comercio, con
el objeto de instaurar un modelo de crecimiento
econémico liderado por las exportaciones.

Es importante destacar que dicho argumento tedrico,
es decir la relacion entre crecimiento econdmico y
exportaciones, ha sido uno de los temas mas
estudiado empiricamente. La literatura al respecto se
ha centrado primariamente en demostrar que la
dindmica de las exportaciones determina la del
crecimiento econdémico. Los resultados empiricos, no
obstante, no permiten conclusiones definitivas.

Al mismo tiempo, hay una ausencia notable de
investigaciones que arrojen luz sobre el argumento
tedrico de que las exportaciones contribuyen positiva
e indefinidamente al desarrollo econdémico. Una
excepcion al respecto, no obstante, es el trabajo de
Poon (1994)! quien encuentra que para un grupo
de cuarenta y nueve economias en desarrollo, las

1. Poon, J. (1994), “Export growth, economic growth, and

development levels: An empirical analysis” Geographical Analysis.
Vol. 26, No. 1, pp. 37 — 53.
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exportaciones contribuyen crecientemente al
desarrollo econdmico hasta un nivel de ingreso per
capita de 1,350 doélares, para después contribuir de
forma decreciente. Esta evidencia es relevante porque
muestra que la contribucion de las exportaciones al
desarrollo no siempre es creciente, como lo sostiene
la teoria convencional, y que las mismas pueden
contribuir decrecientemente al desarrollo econémico.

Mas aun, conocer en qué punto de ingreso per capita
las exportaciones dejan de contribuir crecientemente
al desarrollo econémico permite identificar Ila
estructura econémica que predomina en ese momento
Yy, en este sentido, inferir respecto a la conveniencia
de implementar, mantener o ajustar, segun sea el
caso, la estrategia de crecimiento liderado por las
exportaciones.

La mexicana, es una economia que ha implementado
un modelo de crecimiento liderado por las
exportaciones desde mediados de la década de 1980,
siguiendo la recomendacion de la teoria convencional.
En este sentido, creemos conveniente dar respuesta a
la pregunta si las exportaciones han contribuido
positivamente al desarrollo econdémico durante el
periodo 1983-2008.

Situacion y perspectivas de la economia mexicana
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Siguiendo la metodologia de Poon, no encontramos
evidencia que permita confirmar el argumento
convencional de que las exportaciones han contribuido
y pueden seguir contribuyendo al desarrollo
econdémico mexicano. Los resultados para el periodo
1983-2008, asociado al modelo de crecimiento
liderado por las exportaciones indican que las
exportaciones agotaron y dejaron de contribuir al
desarrollo econ6mico. Estos resultados en particular,
permiten sugerir que el modelo de crecimiento
liderado por las exportaciones, en un contexto de
apertura comercial, no es la mejor alternativa para
incrementar el desarrollo econémico.

En sentido contrario, al elaborar el ejercicio
economeétrico para el periodo asociado con el modelo
de sustitucion de importaciones, 1960-1983, es decir,
donde prevalecié el proteccionismo comercial, los
resultados sugieren que las exportaciones no agotaron
su contribucién al desarrollo econémico.

En suma, para la economia mexicana, los resultados
por periodo son claros: la apertura comercial como
mecanismo para incentivar las exportaciones y el
desarrollo econdOmico no es la mejor opcion. En este
contexto, las exportaciones agotan su contribucion al
desarrollo. Por el contrario, bajo un modelo
proteccionista, las exportaciones no agotan su
contribucion al desarrollo econdédmico. Ambos
resultados, sugieren la urgencia de repensar el
modelo vigente con el objeto de que las exportaciones
vuelvan a contribuir al desarrollo econémico.
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Anexo estadistico

Trimestrales

Indicadores Econémicos Anuales
2009 2010 2011

Indicadores Productivos 2009/1 2009/11 2009/111 2009/IV 2010/1 2010/11 2010/111 2010/1v 2011/1 2011/ 2011/11 2009 2010
Producto Interno Bruto 7.36 9.63 5.50 2.03 4.48 7.60 5.13 4.42 4.46 3.24 4.45 6.12 5.39
(crecimiento real)

PIB Sector Agropecuario 0.15 139 -3.53 -3.66 -1.02 2.62 5.14 6.16 -1.89 -5.67 8.33 -2.16 3.30
(crecimiento real)

PIB Sector Industrial 9.52 -11.16 -6.81 2.77 5.15 7.99 6.24 4.79 5.32 3.45 3.40 -7.60 6.03
(crecimiento real)

PIB Sector Servicios -6.05 -8.80 431 171 431 7.53 3.99 4.14 4.19 3.53 4.82 5.20 4.96
(crecimiento real)

Indicadores de Precios 2009/1 2009/11 2009/111 2009/IV 2010/1 2010/11 2010/111 2010/1vV 2011/1 2011/1 2011/11 2009 2010
Inflacion 0.34 0.08 0.34 0.41 0.79 -0.33 0.34 0.64 0.35 -0.25 0.29 3.57 4.40

(promedio mensual)

indice Nacional de Precios al
Consumidor 92.77 93.39 93.98 95.11 97.18 97.09 97.43 99.15 100.54 100.29 100.71 93.81 97.71
(promedio mensual)

Precios del petrdleo

(promedio trimestral y anual, ddlares 39.41 56.18 64.30 70.34 71.53 69.87 69.53 77.64 92.96 105.63 101.30 57.40 72.33
por barril)
Indicadores Laborales 2009/1 2009/11 2009/11 2009/IV 2010/ 2010/11 2010/11 2010/IV 2011/ 2011/ 2011/ 2009 2010

Trabajadores inscritos en el
IMSS 14,039,826 13,871,175 13,992,494 14,006,404 14,341,056 14,480,255 14,701,487 14,738,783 15,003,502 15,090,360 15,315,651 | 14,006,404 14,738,783
(nimero de personas, fin de periodo)
Permanentes

12,343,243 12,251,814 12,303,132 12,313,795 12,474,235 12,630,229 12,774,714 12,825,828 12,972,562 13,081,753 13,225,433 12,313,795 12,825,828

(ntimero de personas, fin de periodo)

Eventual
ventuates 1,696,583 1,619,361 1,689,362 1,692,609 1,866,821 1,850,026 1,926,773 1,912,955 2,030,940 2,008,607 2,090,218 | 1,692,609 1,912,955

(nimero de personas, fin de periodo)

Tasa de desocupacién nacional

aese ' 4.96 5.56 5.85 5.46 5.34 5.47 5.24 5.45 5.13 5.49 5.30 5.46 5.37
(desestacionalizada, promedio)

) ) o
Salario medio de cotizacion 244 248 246 237 238 246 243 237 241 248 244 237 237
(Salario real por dia, fin del periodo)
Indicadores Financieros 2009/1 2009/11 2009/111 2009/1V 2010/1 2010/11 2010/111 2010/1v 2011/1 2011/1 2011/1m 2009 2010
Crédito al consumo banca
comercial -10.10 -15.45 -18.78 -21.95 -19.10 -13.57 -8.52 -2.87 3.06 8.29 13.32 -16.57 -11.01
(variacion anual real,de los promedios
trimestral y anual)
Reservas Internacionales 78,856 74,181 76,122 90,838 95,682 101,365 108,312 113,597 122,708 129,349 137,962 90,838 113,597
(millones de délares, fin de periodo)
Reservas Internacionales 45.74 42.29 41.53 46.41 47.19 49.62 48.79 46.07 46.98 47.00 n.d. 47.22 47.52

(porcentaje de la deuda externa bruta)

* Deflactado con el INPC de la canasta basica. N.d. No disponible
Fuente: BANXICO, INEGI, SHCP, Criterios Generales de Politica Econoémica 2011, BANXICO.

A N L

Situacion y perspectivas de la economia mexicana

14




A N L

Anexo estadistico

Trimestrales

Indicadores Econémicos Anuales
2009 2010 2011

Indicadores Financieros 2009/1 2009/11  2009/111 2009/IV 2010/1 2010/l 2010/l 2010/IV 2011/l 2011/11 2011/111 2009 2010
Tasa de interés
{puntos porcentuales en promediopor |  7.25 544 452 451 448 452 452 410 415 432 414 | 543 440
periodo)
Indicadores Externos 2009/1 2009/11  2009/111 2009/IV 2010/1 2010/l 2010/l 2010/IV 2011/l 2011/11 2011/11 2009 2010
Exportaciones 49,665 54,012 58,521 67,506 66,597 74,641 75590 81,645 81,803 89,473 88,153 | 229,704 298,473
(millones de ddlares)
Importaciones 51,957 53,562 61,307 67,559 66,225 74,725 77,841 82,691 79,893 88,044 91,968 |234,385 301,482
(millones de ddlares)
Exportaciones petroleras 5521 7,251 8,407 9,652 9,490 9,852 10,197 12,155 13,217 14,699 13,789 | 30,831 41,693
(millones de ddlares)
Cuenta Corriente -1,931  -198  -3,609 -621 367  -740 -1,850 -3,502 257  -2,975 -3,757 | -6,359 -5,724
(millones de ddlares)
Cuenta de Capital 3,017 -2,499 7,225 17,455 7,698 7,174 10,073 15,640 10,541 12,833 9,416 | 19,164 40,585
(millones de ddlares)
Indicadores del Sector Publico 2009/1 2009/11  2009/111 2009/IV 2010/1 2010/11 2010/l 2010/IV 2011/l 2011/11 2011/111 2009 2010
Ingresos

22.96  23.86 2231 2553 2373 2091 20.84 2500 22.83 2141 2166 | 2378 2271
(porcentaje del PIB)
Ingresos Tributarios 11.74 956 859 831 1141 920 9.06 9.01 10.83  8.45 8.17 954  9.67
(porcentaje del PIB)
Ingresos No Tributarios 1123 1430 1372 1722 1232 1171 1178 1599 11.95 1296 13.50 | 14.25 13.04
(porcentaje del PIB)
Ingresos Petroleros 6.49 735 742 806 735 698 680 857 709 764 794 | 738 7.6
(porcentaje del PIB)
Gasto neto 2463 2582 2325 2995 23.65 2440 23.03 3054 23.00 2500 23.26 | 26.08 25.58
(porcentaje del PIB)
Gasto Programable 18.96  19.95 1889 23.90 17.76 1829 1894 2473 17.54 1875 19.36 | 20.57 = 20.09
(porcentaje del PIB)
Gasto no Programable 5.67 587 436 605 589 612 409 581 546 625 390 | 551  5.49
(porcentaje del PIB)
Balance Publico 136 -1.95 -091 -480 037 -351 -227 -561 004 -3.62 -1.48 | 231 -2.84
(porcentaje del PIB)
Deuda interna bruta 23.63 2469 2494 22.88 2434 2429 2393 2232 2372 2353 2363 | 2411 2376
(porcentaje del PIB)
Deuda externa bruta 1068  9.81 1020 997 962 959 961 988 9.68 930 10.83 | 9.90  9.57

(porcentaje del PIB)

Fuente: BANXICO, INEGI, SHCP.
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