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A consolidar el regreso

ECONOMIA: 2004 BIEN, 2005 UN TANTO INCIERTA

La produccion del pais habia sufrido una ligera desaceleracion en la primera mitad
de 2003, pero después de ello parecia haberse iniciado una soélida recuperacion,
sobre todo hacia la segunda mitad de 2004, periodo de particular interés para este
anuario. Sin embargo, como puede verse claramente en la Gréfica 2, al iniciar
2005 el primer trimestre nos depar6 una “sorpresa’. El indicador global de
actividad econémica (IGAE) se desaceleré respecto al ritmo que venia registrando
y casi desciende a la mitad del ritmo de crecimiento observado en los trimestres
mas recientes. El dato correspondiente al segundo trimestre (que representa una
favorable recuperacién del crecimiento) no es suficiente para generar tranquilidad,
pues la cifra es todavia muy inferior a cualquiera de las registradas en 2004.

Grafica 2: Indicador Global de Actividad Econdmica
(Variacién % anual)

o__oonn_=oll0ln0
:

=

01 101 1ro1 Iv'o1 ro2 1ro2 Hro2 Iv'02 I'03 103 103 IV'03 04 104 104 IV'04 105 II'05
Fuente: INEGI

Ademas, el desempefio econémico del segundo trimestre se caracterizo por
claroscuros. Por un lado, el PIB ciertamente crecio a mayor ritmo que en el primer
trimestre (3.11% vs. 2.44%), pero gran parte del impulso que pudo haberse
generado por variables internas (consumo privado e inversion) no fue cubierto con
produccion, sino con importaciones, lo que refleja cierta pérdida del potencial de
expansion en algunos componentes de la demanda. La parte buena es que esos
motores de la demanda (jugando el crédito un papel central entre ellos) han
servido para conservar parte el dinamismo, a pesar de que la propia actividad
econdmica y el empleo muestran crecimientos mas bien titubeantes.

Por lo pronto, no parece aventurado suponer que el ambiente econémico
resulta, para 2005, menos favorable de lo que se percibia al cierre de 2004.
Tenemos, por ejemplo, tasas de interés sustancialmente mas altas en esta
primera mitad del afio 2005 (9.37%) en comparacién con las vigentes un afio
antes (6.01%). Si revisamos la segunda mitad de 2004, las tasas alcanzaron 7.6%
en promedio, lo que ya marcaba la tendencia ascendente que registraria en
adelante. Afortunadamente, ello no significé afectacién a la demanda de crédito,
pues siguieron registrdndose sustanciales tasas de crecimiento real, aunque el
aumento tal vez contiene la semilla de un menor dinamismo a futuro, tema en el
que abundaremos mas adelante.



