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RESUMEN

El articulo examina las tendencias de la recuperaciéon econémica en 2021 y
sus perspectivas de sostenimiento en 2022. Incluye una revisiéon de los prin-
cipales efectos de la crisis del Covid-19 en el empleo. También examina el
comportamiento de la demanda agregada y sus componentes. Por tltimo,
identifica algunas de las restricciones que enfrentard la economia mexicana
ante la persistencia del Covid-19 y las tensiones geopoliticas desatadas por la
guerra en Ucrania.
ABSTRACT

This article examines the trends of the economic recovery in 2021 and its
sustainability prospects in 2022. It includes a review of the main effects of
the Covid-19 crisis on employment. It also examines the behavior of aggre-
gate demand and its components. Finally, it identifies some of the restrictions
that will condition the operation of the Mexican economy in the face of the
persistence of Covid-19, and the geopolitical tensions unleashed by the war

in Ukraine.

El Epilogo del Plan Nacional de Desarrollo 2019-2024 anticipa que, al
final del periodo de gobierno, la expansién del producto habrd alcanzado

[...] una tasa de crecimiento de 6 por ciento, con un promedio sexenal de 4
por ciento. La economia deberd haber crecido para entonces mds del doble
que el crecimiento demogréfico. De tal manera, en 2024 el pais habrd alcan-
zado el objetivo de crear empleos suficientes para absorber la demanda de los
jévenes que se estén incorporando al mercado laboral.!

A poco més de tres anos de distancia se puede decir que la realidad se
encargd de desautorizar, casi desde el inicio y de manera cada vez mds
contundente, esa “vision”.?

Presidencia de la Republica (2019).
El Epilogo del PND se intitula, en efecto, “Vision de 2024”.
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Después de un inicio de gobierno econdmicamente erratico, que pri-
mero estuvo dominado por la inercia del bajo crecimiento y luego por
la apariciéon de sintomas recesivos, el pais experimentd, como el resto
del mundo, el gran choque que indujo la pandemia del Covid 19. Como
consecuencia del confinamiento de la poblacién y el paro casi general de
la actividad productiva, durante el segundo y tercer trimestres de 2020
se observé la mayor caida del producto y del empleo desde la época de la
Gran Depresion. La pandemia, siendo un episodio critico imprevisto, ex-
hibi6 en toda su crudeza el alto grado de fragilidad que padece el sistema
econdmico y social mexicano.

El empenio de salir de la recesion ha sido desigual, inconstante e insu-
ficiente. La posibilidad de consolidar una trayectoria de recuperacion se
entorpecié internamente por razones de orden estructural, y por secue-
las de la crisis sanitaria que contintian obstaculizando el restablecimien-
to de un sendero sostenible de crecimiento. En 2022, la viabilidad de la
recuperacion se ha puesto en duda ante el embate de otro choque exter-
no, que posee un gran potencial de inestabilidad econémica y geopolitica
de alcance global. La conjuncién de la mayor espiral inflacionaria de las
ultimas cuatro décadas con las perturbaciones productivas, comerciales
y financieras derivadas de la guerra en Ucrania, podria estar precipitan-
do la configuracién de una nueva era de las relaciones internacionales
cuyos posibles contornos y realineamientos son dificilmente predecibles.

En las paginas que siguen se examinan los rasgos mas sobresalientes
del desemperfio econémico de México en 2021 vy el inicio de 2022, y al-
gunas de sus principales implicaciones para el corto y mediano plazos.
En un primer momento se examina el itinerario agregado, territorial y
sectorial del proceso de la recuperacion. Los dos siguientes apartados
pasan revista al comportamiento reciente del mercado de trabajo y de
la demanda agregada y sus componentes. El tltimo apartado presenta, a
falta de una conclusién, algunas consideraciones sobre el panorama de

mediano y largo plazo de nuestra economia.
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Un repunte anémico y errante

2021 estaba llamado a ser un afo de recuperacién econémica. Hay que
recordar que el colapso asociado a la crisis sanitaria toc6 fondo en el se-
gundo y tercer trimestres de 2020, y que la intensidad de la contraccién
tendié a moderarse relativamente hasta enero-marzo del siguiente afio.
En la primavera de 2021 se observoé el esperado “rebote” del producto
agregado de la economia. La trayectoria posterior de este repunte ha sido
inconsistente.

La gran contraccién de 2020 tuvo lugar en un contexto que ya era
recesivo. Al momento del relevo presidencial de 2018, la tendencia del
Producto Interno Bruto (PIB) era claramente declinante. El exiguo creci-
miento que marcd la asuncién del nuevo gobierno se torné casi de inme-
diato en un proceso de sucesivas —aunque todavia leves— contracciones
trimestrales del producto. Cuando la emergencia sanitaria provocé el
enorme desplome productivo y laboral de 2020, la economia tenia tras
de si cuatro trimestres consecutivos con tasas negativas (Tabla 1).

Algunos andlisis consideraban a principios de 2020 que las tenden-
cias recesivas eran un fendémeno transitorio originado, a la vez, en un
mal entorno externo y en el proceso de ajuste tipico de un primer afo de
gobierno. Concluian que, en la medida en que la politica pablica de los
primeros doce meses de gobierno habia preservado los fundamentos ma-
croeconémicos, las expectativas de crecimiento de México eran mejores
que un afio antes.?

Con el agua que ha corrido bajo el puente desde entonces, la discu-
sion de dicha conjetura ya carece de sentido. El hecho es que, sin dejar de
reconocer que el derrumbe econémico de 2020 fue inducido por la crisis
del Covid, en ocho de los trece trimestres que comprende la primera mi-
tad del actual periodo de gobierno el PIB encadené crecimientos negati-
vos (de 2019-II a 2021-I). Lo que a principios de 2019 parecia ser una leve
recesion o un mero cambio de ciclo hacia otro periodo de crecimiento,

3 Véase, entre otros, el anélisis de Esquivel y Leal (2020).
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con la expansion de la pandemia se tornd en un auténtico torbellino que
ha tenido altos costos econdémicos y sociales, aunque atin no sea posible
establecer la dimension final de sus estragos.

Tabla 1
Meéxico: evolucion trimestral del PIB (tasa real de crecimiento)

Trimestre  Cifras originales Cifras desestacionalizadas
variacion anual variacion anual variacion trimestral

2018

v 1.3 1.3 -0.3
2019

1 1.3 0.2 -0.1
II -1.1 -0-1 -0.4
111 -0.2 -0.1 0.5
IN% -0.7 -0.7 -0.9
2020

1 -1.0 -1.7 -0.9
11 -18.7 -18.9 -17.9
111 -8.5 -8.5 13.5
v -4-4 -4-4 3.5
2021

1 -3.8 -2.8 0.8
II 19.9 19.6 1.0
111 4.5 4.6 -0.7
I\% 1.1 1.1 0.0
2022

1 16 1.6 0.9

Fuente: elaborado con base en INEGI (2022 y 2022 a).

El gran salto o rebote del producto en el segundo trimestre de 2021, pre-
visible una vez que la autoridad publica aminoré la severidad del cierre
econémico y del confinamiento social, perdié impulso casi inmediata-
mente. Las tasas de crecimiento del producto, ajustadas estacionalmen-
te, permiten observar la gran debilidad subyacente en la evolucién de
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corto plazo del producto agregado. En el segundo semestre de 2021 esta
variable indica un estado de estancamiento econémico. El resultado pro-
visional de los primeros tres meses de 2022 confirma el estado anémico
de la recuperacion.

Al finalizar 2021, el valor real del PIB de México seguia situdndose por
debajo de su promedio de 2019, mientras que las principales economias
avanzadas y emergentes ya habian rebasado ese punto.* En consecuen-
cia, dos anos después de la detonacién de la pandemia, el PIB por habitan-
te mostraba una caida de 5.4 puntos porcentuales en relacién con 2019
(y de 6.4 puntos respecto de su nivel de 2018, es decir, antes de la apa-
ricién de las tendencias recesivas que precedieron al colapso del cierre
econdémico impuesto para desacelerar la difusion del virus SARS-CoV-2).

La dispersion territorial del crecimiento econémico en los seis tri-
mestres posteriores al desplome del 2020-1I1, periodo que corresponde en
términos generales con el proceso de recuperacion, muestra un panora-
ma muy heterogéneo en el que practicamente no se advierten patrones
de comportamiento regionales o por afinidad de perfiles productivos. Un
agrupamiento de las entidades federativas por el tipo de trayectoria de
sus respectivos Indicador Trimestral de la Actividad Econdémica Estatal
(ITAE) durante esos seis trimestres (Tabla 2) deja ver que, en 24 de ellas,
es decir en tres cuartas partes del total, la actividad econdémica sigue
operando por debajo de los grados alcanzados en el periodo pre-Covid.
Casi dos tercios de la poblacién nacional estdn concentrados en estas 24
entidades En diez de estos estados la evolucién de la actividad tiende a
la baja o estd estancada; en los otros catorce su tendencia es erratica o
aumenta lentamente.

4 Estados Unidos, Canad4, Francia, Gran Bretafia, Alemania, China, Jap6n, Co-
rea del Sur, India, Turquia, Brasil, Chile, Colombia, entre otros paises.
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Tabla 2

Tendencias de evolucion del Indicador Trimestral de la Actividad
Econémica Estatal (ITAE) tercer trimestre de 2020-cuarto trimes-

tre de 2021

ITAE (M) con bajas
persistentes

ITAE (M) voltil al alza

ITAE (I-S) volatil

Aguascalientes
Baja California Sur
Campeche
Coahuila

5.1% de la poblacién nacional

Baja California Sur
Chihuahua

Hidalgo

Quintana Roo

Sinaloa

Sonora

Tlaxcala

Veracruz

Yucatan

21.8 de la poblacién nacional

Chiapas

Ciudad de México
Estados de México
Zacatecas

26.3% de la poblacién
nacional

ITAE (M) estancado

ITAE (M) con alzas moderadas

ITAE (I-S) con alzas con-
sistentes

Durango
Guanajuato
Jalisco

Puebla
Querétaro

San Luis Potosi

22.4 % de la poblacion
nacional

Michoacén
Morelos
Nuevo Ledén
Oaxaca
Tamaulipas

15.8% de la poblacién nacional

Baja California
Guerrero
Nayarit
Tabasco

8.6% de la poblaciéon
nacional

Nota: ITAE (M) indicador por debajo del nivel de 2019; ITAE (I - S) indicador igual o superior
al nivel de 2019.
Fuente: elaborado con datos de INEGI (2022 b) y de SIREM (2022).

Son ocho las entidades federativas en las que el nivel general de actividad
econdmica recuperd o super6 ya los niveles pre-Covid a finales de 2021.
En este grupo de estados vive poco mds de la tercera parte de la poblacién
nacional. Casi seis de cada diez habitantes de este grupo de estados se
concentran en el Estado de México y la Ciudad de México, que son los dos
mayores nicleos demogréficos del pais. La evolucién econémica de una
mitad de estas ocho entidades ha sido volatil, mientras que la de la otra
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mitad ha crecido de manera consistente en los seis trimestres transcu-
rridos después del rebote general del PIB del segundo trimestre de 2021.

El desglose de la evolucién econdémica por grandes sectores confirma
que, en los momentos mas criticos del colapso productivo de 2020, las
actividades que sufrieron la mayor afectacion fueron las industriales y
las de servicios. Luego del gran impacto inducido por el cierre econémi-
co y social de la primavera de aquel afo, el producto de ambos sectores
continué contrayéndose en los siguientes tres trimestres, aunque a tasas
anuales cuya intensidad fue descendiendo gradualmente (Figura 1). Un
ano después del apagén econémico, la evolucion agregada de la industria
y los servicios inicié un repunte que se ha extendido al primer trimestre
de 2022, con una tendencia vacilante y poco vigorosa, pero que casi ha
logrado reponer los niveles anteriores a la pandemia. La posibilidad de
que este aletargado ciclo de crecimiento en la industria y los servicios
abra paso a una franca expansion estd seriamente amenazada por un
doble conjunto de restricciones: las que imponen diversos problemas es-
tructurales sectoriales y generales, y las que provienen de la acentuaciéon
de riesgos que se han conjuntado en el panorama econémico y politico
internacional (un tema sobre el que se regresard mas adelante).

La progresiva relajacién de la emergencia sanitaria cre6 en 2021 un
entorno propicio para la reactivacion de los servicios. Una reactivaciéon
que no avanza de manera generalizada y que es desigual y heterogénea.
El cambio del entorno estimulé sobre todo a subsectores de actividad
que fueron muy afectados por la crisis, como la hoteleria, la restauracion,
el transporte de personas y, de manera general, todos los servicios vincu-
lados con el turismo. Con cierto retraso relativo, la actividad comercial
también retomo un curso positivo. La tendencia es mas firme en el co-
mercio minorista (cuyo indice de actividad, al inicio de 2022, se acerca
de manera fluctuante a los valores previos a la pandemia), en tanto que
el comercio al mayoreo muestra un progreso inestable que estd poster-
gando la reposicion de los niveles promedio de 2019. El rezago de otras
actividades de servicios es una fuente de debilidad que estd conteniendo
el repunte del conjunto del sector. Un caso significativo en 2021 fue la
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caida libre de los servicios profesionales y de apoyo a los negocios, acti-
vidad que experiment6 una lucrativa y acelerada expansién en los afios
precedentes.’

Figura 1
Evolucion de cuatro indices de actividad
y produccion de la industria y los servicios
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Fuente: elaborado con datos del INEGI. Servicios Web.

5  Ademas del descenso del volumen de negocios que produjo la crisis general de
la economia, este subsector de actividad fue severamente afectado por las refor-
mas de Ley Federal del Trabajo que modificaron el régimen de subcontratacion
laboral, reglamentando y restringiendo al maximo los servicios de proveeduria
de personal a terceros. Este modelo de relaciones laborales se extendié en los
lustros precedentes; fue una de las piedras de toque de la “flexibilizacién del
mercado de trabajo”. Mientras dur6, numerosas unidades econémicas privadas
y publicas contrataron con asiduidad esta clase de servicios.
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El escaso dinamismo de la recuperacion del sector industrial se expli-
ca, en parte, por la persistencia de la crisis de una actividad clave para
el propio sector y para toda la economia: la construccién.® La crisis de
esta actividad productiva data de 2018, dos afios antes de la declaracion
de la emergencia sanitaria, cuyos efectos fueron particularmente agudos
en los diversos segmentos de la construccién. A principios de 2022, el
repunte de su indice de produccion es el mas rezagado entre los grandes
rubros de toda la economia. Después de tocar fondo en 2022, su trayec-
toria ha sido desfalleciente. Al inicio de 2022 permanece muy lejos de sus
niveles de la pre-crisis (la propia y la del Covid) y parece estar llegando a
un punto muerto. Una razdn del fuerte rezago de la construccion, frente
al repunte general de la economia, es la combinacién de un nivel insufi-
ciente de inversion publica con la debilidad del gasto privado en edifica-
cién residencial, instalaciones comerciales, de produccién y de servicios.

Por su mayor peso relativo en el valor de la produccién, en el empleo
y en el comercio exterior, las manufacturas son un factor determinante
en la dindmica general de la industria y de la economia.” Su contribucién
al repunte del producto general en 2021 fue por tanto significativo. De
hecho, la trayectoria de estos dos agregados del producto guarda una
marcada simetria. El dinamismo del producto manufacturero total en
2021 fue por tanto muy similar al del conjunto de la economia: modera-
do después del “rebote” y con tendencia relativamente descendente. Sin
embargo, si se considera dicho producto sin la parte correspondiente al
subsector de equipo de transporte,® como lo hace el Banco de México
(2021 y 2022), se observa que en 2021 la recuperacion fue mas regular y

ligeramente mds firme en este subconjunto. En cambio, la produccion de

6  Laindustria de la construccién aporta un promedio de 7.5% del PIB nacional,
8% del empleo total y 30% del empleo industrial. La matriz de insumo-produc-
to del INEGI indica que el desempeiio de la construccién influye de manera
directa o indirecta en 66 ramas industriales.

7  Laindustria manufacturera contribuye con el 18% del PIB nacional y 55% del
industrial, ademds de responder por 17% de la ocupacion total y 85% de la in-
dustrial. También aporta 85% de los ingresos de la balanza comercial.

8 Clave 336 en el Sistema de Clasificacién Industrial de América del Norte
(SCIAN).
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equipo de transporte recorre en el mismo periodo un sendero con una
pendiente descendente, por momentos acentuada, que culmina al final
de afio con un repunte insuficiente para remontar de forma significati-
va el indice de produccion. A diferencia del indice de manufacturas sin
equipo de transporte, el de este subsector permanece, a principios de
2022, por debajo de sus registros anteriores a la pandemia.

Una razon inmediata del fuerte letargo que enfrenta la fabricacion
de equipo de transporte en México son los paros técnicos decididos por
las empresas armadoras de vehiculos y autopartes, ante la disrupcion del
suministro de insumos importados de alta especializacién. Los proble-
mas que estd enfrentando la fabricacion de equipo de transporte para
recuperar su antiguo dinamismo representan un riesgo econémico mas
general, debido a que es un componente clave del complejo industrial-ex-
portador del pais. En un escenario contrafactual elaborado por el Banco
de México (2021 a), se estim6 que las perturbaciones de este subsector,
en el primer semestre de 2021, podrian representar una pérdida de 0.58
puntos porcentuales del PIB de ese afio. Dada la agravacion en 2022 de
la falta de suministros, debido a la guerra en Ucrania y a los cierres eco-
némicos y comerciales en China por la recurrencia de la pandemia del
Covid, es previsible que la industria automotriz establecida en México
permanezca sin capacidad de romper las fuerzas al estancamiento o a la

baja que la tienen sujeta desde la irrupcidén de la crisis sanitaria.’
Empleo y remuneraciones: el imperio de la precariedad

La crisis de la pandemia precipité una contraccion del mercado de traba-
jo sin precedentes, tanto por su caracter repentino como por el nimero
de puestos de ocupacion destruidos en tan poco tiempo. En solo un mes,
entre marzo y abril de 2020, es decir, con el estallido de la pandemia

9  Esta perspectiva se agrava adicionalmente en un contexto de cambio tecnol6-
gico acelerado de la industria automotriz como el que esta en curso, incluyendo
las profundas modificaciones de su modelo de organizacién industrial a escala
global. El articulo de Claudia Schatan publicado en este mismo ntimero de la
Revista de Economia Mexicana analiza este proceso, e identifica algunos de sus
riesgos para México.
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y el confinamiento econémico y social, se perdieron 12.4 millones de
puestos laborales.!” Con la reapertura parcial de la economia, se pudo re-
poner progresivamente un nimero significativo de esos puestos a partir
del segundo semestre de 2021, pero debieron transcurrir dos afnos para
restablecer registros laborales cercanos o similares a los que prevalecian
antes de la crisis (Tabla 3).

La contraccion inicial de la ocupacién puede interpretarse como un
resultado de la confluencia critica de los flujos que definen el transito la-
boral en el mercado de trabajo: los flujos de entrada y los flujos de salida.
La gran destruccién de empleo del segundo trimestre de 2020 se debi6 a
la combinacién del incremento excepcional de las tasas de salida de los
puestos laborales que se cerraron, con la caida de los flujos de entrada
consecutiva al colapso de la demanda de trabajo. De acuerdo con las me-
diciones de la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) (2021), tres
cuartas partes de esa destruccion de empleo es atribuible a los flujos de
salida, y el resto a los de entrada.!

La fase de caida del empleo fue corta, pero de gran intensidad. Como
es natural, la tasa de desocupacion se incrementd, pero lo mds impor-
tantes desde el punto de vista econdmico y social fueron las salidas del
mercado de trabajo, como lo expresa la evoluciéon de corto plazo de la
tasa de participacion (TP). Tomando como referencia su valor promedio
en los quince meses precedentes al estallido de la crisis sanitaria, en el
segundo trimestre de 2020 la TP perdié inicialmente casi once puntos
porcentuales, en tanto que la tasa de desempleo (TDO) se elevé 1.3 pun-
tos porcentuales. El estallido de la crisis —emergencia sanitaria, con-
finamiento social, cierre econémico— provocé una salida masiva de la
fuerza de trabajo. Este hecho moderé (estadisticamente) el impacto de la
destruccién de puestos laborales sobre la tasa de desocupacion.

10 Datos de la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE). Este apartado
utiliza insumos estadisticos y analiticos de las siguientes fuentes: INEGI (2022
¢), OIT (2021), OCDE (2022),

11 “Latasade entrada se computa como el porcentaje de personas no ocupadas en
un determinado trimestre y ocupadas en el trimestre siguiente, sobre el total
de la poblacién en edad de trabajar. La tasa de salida se computa como el por-
centaje de personas ocupadas en un determinado trimestre y no ocupadas en
el trimestre siguiente, sobre el total de la poblacién en edad de trabajar”. OIT
(2021).
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En un mercado de trabajo como el mexicano, la tasa de ocupacién
(TO) no permite apreciar algunas de las dimensiones més significativas
del gran impacto laboral que tuvo la crisis sanitaria. La profundidad de
dicho impacto se advierte al considerar otras variables, como las horas
de trabajo de quienes conservaron su ocupacién durante la crisis. La re-
duccidn de las horas trabajadas en la primera mitad de 2020, en el mo-
mento mads algido de la crisis, fue mads intensa, al casi duplicarla, que la
reduccién del nimero total de trabajadores ocupados.!? El nimero total
de horas trabajadas se redujo en ese momento tanto por la destrucciéon
del empleo como por la reduccién de las horas efectivas de trabajo de
quienes conservaron sus ocupaciones (aquellos que trabajaron en el pe-
riodo “una hora o mds”, segun los términos de las encuestas de la ENOE,
Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo). A partir del tercer trimestre
de 2020 el nimero de horas trabajadas retomé un sendero positivo, en
consonancia con el lento repunte del nivel general de actividad, crecien-

@ do a un ritmo mayor que el del empleo.’

Con la reapertura gradual de la economia desde el segundo semestre
de 2020 se inicié un largo recorrido de recuperacion de la ocupacion.
Después de dos trimestres consecutivos a la baja, la tasa de ocupaciéon
(TO) repuso de un solo golpe la mitad de sus pérdidas en el tltimo cuarto
de 2020 (uno de dos puntos porcentuales). Este nivel de recuperacion
parcial se mantuvo inalterado durante cuatro trimestres. En el ultimo
cuarto de 2021 y el primero de 2022 la TO volvi6 a moverse al alza, lle-
gando pricticamente a reponer, apenas por una décima de punto por-
centual menos, los valores anteriores a la crisis.

La desocupacion siguié en paralelo una evolucion descendente que
se acentud en los trimestres 2021-IV y 2022-1. En consecuencia, al inicio
de la primavera de 2022 la TDO recuperd los registros promedio de 2019.

12 Entanto que el empleo total cay6 19%, las horas trabajadas disminuyeron 37%.

13 En 2020-III el empleo total tuvo un crecimiento de 24%, frente a otro de 56% de
las horas trabajadas.
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La TP tuvo una trayectoria diferente. Después del colapso inicial del
2020-II sus incrementos fueron moderados, manteniéndose en niveles
significativamente rezagados respecto de sus registrados anteriores a la
crisis. En 2022-1, dicho rezago era atn de 1.5 puntos porcentuales.

Un rasgo distintivo de esta crisis fue la caida simultdnea del empleo
formal e informal. Otro fue que, al menos en la fase mas aguda de la crisis,
el derrumbe del empleo informal fue mds intenso Debido a ello —otro
rasgo diferencial— el mercado de trabajo informal no oper6 por completo
como el reducto de refugio contra-ciclico o compensatorio de la contrac-
cién del empleo formal, segin suele ocurrir en las recesiones tradicio-
nales. La OIT (2021) estima que, en México, la reduccién de puestos de
trabajo informales fue tres veces mayor a la de los formales durante la
primera mitad de 2020. De manera simétrica, el ulterior repunte de la
ocupacién tuvo en el empleo informal su principal fuerza motriz.

Tabla 3
Evolucion de cinco tasas bdsicas del mercado de trabajo
Periodo TP(1) TO(2) TSO@3) TDO(2) TIL(3) TOSI(3)

Enero 2019-marz0 2020 60.1  96.6 7.6 3.5 56.2 275
2020 - 11 492 952 25.1 48 50.9 23.0
2020 — TII 553 947 17.0 5.3 55.0 27.3
2020 - IV 569 957 150 43 55.9 27.9
2021 -1 568 957 139 43 55.8 285
2021 - 11 588 958 130 4.2 555 28.1
2021 - III 592 957 12.8 43 563 28.6
2021 - IV 595 963 105 3.7 55.9 28.9
2022 - 1 586 965 8.9 35 55.1 28.1

TP: Tasa de participacién. TO: Tasa de ocupacién. TSO: Tasa de subocupacion. TDO: Tasa de
desocupacion. TIL: Tasa de informalidad laboral. TOSI: Tasa de ocupacién en el sector infor-
mal.

(1) Poblacién econémicamente activa como porcentaje de la poblacion de 15 afios y mas.

(2) Porcentaje de la poblacién econémicamente activa.

(3) Porcentaje de la poblacién ocupada.

Fuente: elaborado con datos de la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo del INEGI.
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La recuperacion de los indicadores bésicos del mercado de trabajo sig-
nifica, en el mejor caso, el regreso a un cuadro laboral de exclusién, des-
igualdad y precariedad. En el primer cuarto de 2022 la subocupacién
superaba en términos relativos (TSO) y absolutos sus promedios de 2019-
IV, mientras que la informalidad, si bien presentaba una modesta mejoria
relativa (TIL), tenfa un mayor volumen. Dos afos después del colapso de
2020, habia 900 mil personas mds en estado laboral de subocupacion,
en tanto que un medio millén adicional pasé a engrosar las filas de la
informalidad laboral.

Dos terceras partes de la poblacion ocupada percibian ingresos entre
uno y dos salarios minimos como tope —lo que no constituye ninguna
novedad y solo reafirma el cardcter no remunerativo del esfuerzo laboral
de la gran masa de trabajadores ocupados del pais.

Los resultados de la medicién de la pobreza laboral que realiza el
Coneval (recuadro 1), referentes al cuarto trimestre de 2021, muestran

® una clara disminucién del porcentaje de la poblacién con ingreso laboral
inferior al costo de la canasta alimentaria en comparacién con el peor
registro de este indice, que tuvo lugar el 2020-III. Pero esta disminucién
sigue siendo insuficiente para regresar a los valores de finales de 2019
en un renglén de importancia vital para las personas y las familias, en
cuanto que ataiie a los requerimientos bdsicos que son necesarios para
no caer por debajo de “la linea de bienestar minimo”.

Otras constataciones significativas del Indice de la Tendencia Laboral
de la Pobreza son, por un lado, la persistencia de niveles comparativamen-
te altos del porcentaje de poblacion en situacion de pobreza laboral, y, por
otro lado, la ampliacién de la brecha por género del ingreso. Los valores
detectados en el segundo semestre de 2021 en ambos rubros sugieren que

algunos de los legados laborales y sociales mds indeseables de la crisis

14 En el cuarto trimestre de 2019, la porcién de la poblacién con ingreso laboral
inferior a la canasta alimentaria equivalié a 37.3%. Una tasa que es 8% menor
en comparacién con la del mismo periodo dos anos mds tarde.
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sanitaria no desapareceran por el mero efecto de los automatismos del
mercado. Sin politicas laborales y sociales activas que lo impidan, no pa-
rece factible esperar la disminucion efectiva de efectos como estos, que
deterioran el bienestar y la cohesion social, y que estdn en la raiz, junto
con otros factores estructurales, de los desoladores resultados sociales
que ha producido durante largos afos el sistema econémico de México.!®

A pesar del repunte general de la actividad econémica y de la ocu-
pacion, las tendencias del mercado de trabajo en los trimestres trans-
curridos desde el choque del 2020-II sugieren que las secuelas de este
ultimo pueden extenderse en el tiempo. Entre dichas secuelas estdn las
consecuencias de mediano y largo plazo que resentiran los hogares de
numerosos trabajadores que quedaron temporal o definitivamente sin
ocupacion en algin momento de 2020 y 2021, incluyendo pérdidas patri-
moniales, de ahorro, de capacidades, de educacion, entre otras que, como
estas, suelen tener graves consecuencias intergeneracionales.

15 Véase en este mismo numero de la Revista de Economia Mexicana el articulo
de Clara Jusidman.
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RECUADRO 1
INDICE DE LA TENDENCIA LABORAL DE LA POBREZA (ITLP) AL CUARTO TRI-
MESTRE DE 2021: UN RESUMEN DE LOS RESULTADOS

El porcentaje de la poblacién con ingreso laboral inferior al costo de la canasta
alimentaria (pobreza laboral) alcanz6 su mayor nivel en el tercer trimestre de 2020
(46.0%). A partir de entonces se observa una tendencia de recuperacion trimes-
tral (con excepcion del tercer trimestre de 2021 que presenté un aumento de 0.9
puntos porcentuales). Su nivel en el cuarto trimestre de 2021 (40.3%) implica una
disminucidn a escala nacional de 5.7 puntos porcentuales. La pobreza laboral dis-
minuyé en los dmbitos rural y urbano respecto al tercer trimestre de 2020 (4.5 y
6.1 puntos porcentuales).

Entre los factores que explican tal disminucion se encuentra un aumento del
ingreso laboral real per cépita de 11.6% (que pasé de $2,460.50 a $2,745.32 a pre-
cios del primer trimestre de 2020), asi como el incremento de 5.1 millones del
nimero de ocupados. El costo de la canasta alimentaria promedio (11.1y 10.3% en
el dmbito rural y urbano, respectivamente) fue superior a la inflacién general (7%
a tasa anual) en el cuarto trimestre de 2021.

A pesar del repunte de la economia y el mercado laboral, el porcentaje de la
poblaciéon en pobreza laboral atn no alcanza los niveles de los trimestres previos
a la pandemia. En el primer trimestre de 2020 era de 36.6%; en el tercer y cuarto
trimestres de 2021, de 40.7 y 40.3%, respectivamente.

@ En el ultimo trimestre de 2021 el ingreso laboral per cépita bajé 0.9% (de
$2,769.23 a $2,745.32). El descenso fue mayor para los trabajadores en situacion
de formalidad (2.8%) que para sus pares en la informalidad (0.6%). A escala nacio-
nal se observa una disminucion trimestral de 1.1% de la masa salarial real.

Por quintil de ingreso, en este periodo se observé un aumento real del ingre-
so laboral por persona en los hogares ubicados en los tres primeros quintiles. El
aumento se concentra en el primer y segundo quintiles, la poblacién de menores
ingresos, con incrementos de 13.5 y 2.4%, respectivamente.

Entre el tercer trimestre de 2021 y el cuarto trimestre de 2021, el ITLP dis-
minuyé 1.0%. Esto refleja el comportamiento de la pobreza laboral (40.3%), que
presentd una mejora respecto a trimestres previos.

En el cuarto trimestre de 2021, el ingreso laboral real promedio de la pobla-
cién ocupada a nivel nacional fue de $6,284.85 al mes. Los hombres ocupados
reportaron un ingreso laboral mensual de $6,835.84 y las mujeres $5,447.65. En
términos relativos, en el cuarto trimestre de 2021 el ingreso de los hombres ocu-
pados fue aproximadamente 1.3 veces el de las mujeres, lo que indica una mayor
diferencia a la del trimestre anterior (1.2 veces mas).

Fuente: Coneval (2022).
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Por el lado de la demanda: la fuerza inerte

La trayectoria de corto plazo de la oferta y demanda globales y sus com-
ponentes (Tabla 4) muestra que, en el trimestre que precedié de manera
inmediata el estallido de la crisis del Covid 19, las tendencias del con-
sumo privado y la inversion bruta de capital fijo total eran claramente
contractivas, en consonancia con el estado recesivo en que habia entrado
la actividad econémica desde la segunda mitad de 2019. Solo el gasto de
consumo del gobierno (modestamente) y la demanda externa tuvieron
tasas positivas.

Con el hundimiento general de la economia del 2020-I1, colapsé par-
ticularmente el gasto de consumo y de inversion del sector privado, va-
riables que responden por més de cuatro partes de sus respectivos totales
nacionales y por la mitad y mds de una décima parte, respectivamente, de
la demanda total. El componente externo de la demanda agregada (de la
que representa poco mds de una cuarta parte) también se vio fuertemente
afectado, debiendo encajar su mayor contraccién trimestral del dltimo
medio siglo. Tal vez pueda decirse, retrospectivamente, que, frente a estas
caidas histdricas del gasto privado y de la demanda externa, el descenso
mucho menos pronunciado de la inversion y el consumo publicos expresa
sobre todo el tono y el sentido generales de la respuesta gubernamental a
la emergencia econdémico y social producida por la pandemia.'®

Después de la gran caida del 2020-I1, la navegacién aguas arriba del
ciclo econémico ha sido larga y errdtica. El rebote inmediato del gasto
privado y de las exportaciones después del choque econdmico inicial fue
seguido de trayectorias de signo decreciente. La remontada del gasto de
consumo privado fue perdiendo aliento hasta que se contrajo ligeramen-

16 Como se sabe, la mayoria de los paises industrializados y de desarrollo com-
parable al mexicano adopté politicas fiscales activas a fin de paliar los estragos
de la crisis sanitaria. El gobierno de México opté por mantener inalterada su
politica fiscal, realizando reasignaciones e incrementos puntuales, pero relati-
vamente menores del gasto a fin de evitar modificaciones de su disefno presu-
puestario y tributario. Véase el analisis al respecto de Casar (2021).
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te en el 2021-111, un suceso que superd con escasa fuerza en el trimestre
siguiente y que sugiere las fragilidades de la recuperacion. Al cierre de
2021, el nivel del gasto de consumo privado estaba a poco méas de dos
puntos porcentuales de igualar el valor del primer trimestre de 2020, el
escalon temporal més inmediato antes de la crisis."”

Entre las claves que ayudan a entender la trayectoria vacilante y ané-
mica del gasto de consumo esta, ademds del clima general de la econo-
mia, la evolucion de la masa salarial, variable que tuvo un retroceso en
términos reales en la segunda mitad de 2021. Esto ocurrié en un cuadro
laboral en el que el nimero de personas ocupadas con remuneracion ten-
dia a crecer (asi fuera de manera parsimoniosa), lo que a su vez indica
otro retroceso, en este caso de las remuneraciones medias reales.'®* Una
parte de las restricciones que frenan un despliegue mdas dindmico del
gasto de consumo estd en el proceso de precarizaciéon laboral menciona-
do en la seccién precedente. Una clave adicional es el crédito al consumo
concedido por el conjunto de la Banca Multiple, que encadené en octu-
bre-diciembre de 2021 siete trimestres sucesivos de contracciones inte-
ranuales en términos reales.!® Por el contrario, un factor que contribuyé
a sostener el gasto de consumo privado de las familias con trabajadores
que emigraron a Estados Unidos, fue el influjo de remesas, que se incre-
menté constantemente en 2020-2021.2°

17 El Indicador Mensual del Consumo Privado en el Mercado Interior del INEGI
deja ver que el consumo de bienes y de servicios nacionales, entre enero de
2021 y febrero de 2022, continud en estado de letargo. Con base en cifras des-
estacionalizadas, sus respectivas tasas de crecimiento fueron de 0.6 y 0.7% en
promedio mensual en ese lapso de catorce meses.

18 Véase el Indice Global de Remuneraciones Medias Reales de los Sectores Eco-
némicos del INEGI (2022).

19 La cartera total de crédito al consumo ascendia a 804,576 millones pesos de
2018 en el tltimo trimestre de 2019, y a 700,091 millones dos afos después. En-
tre 2120-11y 2021-I1I, decrecié cada trimestre a una tasa interanual promedio
de 6.6%. CNVB (2022).

20 Segun la ENIGH, las remesas representan cerca de una tercera parte del ingreso
corriente total de las unidades familiares que las reciben. El monto de este
flujo sigui6 en ascenso durante la crisis sanitaria y en los meses posteriores.
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En cuanto a la evolucién coyuntural del componente privado de la
formacion bruta de capital fijo, los dltimos tres trimestres de 2021 tam-
bién fueron desalentadores al entrar esta variable en un estado de estan-
camiento, lo que ensombrece las expectativas de consolidar en un plazo
perentorio el proceso de recuperacion de la actividad productiva y del
empleo. Al finalizar 2021, el volumen de la inversion fija bruta del sector
privado tenfa ocho puntos porcentuales menos que dos anos antes. De
todos los componentes de la demanda agregada, incluido el sector gu-
bernamental, el gasto de inversién privado es con mucho el que mayor
rezago muestra en ese plano temporal.

El panorama de la acumulacién de capital en México se agrava cuan-
do se incluye en el andlisis el gasto de inversién gubernamental. El bajo
perfil que ha mantenido durante los tltimos cuarenta afios, que es pro-
ducto de decisiones politicas adoptadas en el decenio de los afios 1980,
se ha mantenido esencialmente inalterado hasta el presente. Ademads de
insuficiente, el desempefio de corto plazo de la inversién publica en el
periodo critico 2020-2021 es literalmente erratico: carece de direccién
definida. En cuatro de los ocho trimestres de ese periodo bianual se con-
trajo; sus registros positivos de los otros cuatro trimestres no definen
una tendencia, “va de una parte a otra sin tener asiento fijo”.?!

El rezago de las inversiones productivas esta lastrando la salida de
la crisis del Covid, de la misma manera que su rezago histérico ha sido
un lastre en el largo plazo para el crecimiento econémico. El coeficiente
de inversién promedio de la economia en 2020-2021 es de magnitudes
semejantes a los de las crisis 1983-1988 y 1995-96, que se acompaiiaron

de los mayores desplomes de este indicador desde la época de la Gran

De enero de 2020 a enero de 2022, el valor mensual de las remesas observd un
incremento absoluto de 55% en délares corrientes y de 59% en pesos constantes
(Banco de México, 2022). Por cada cien ddlares generados por la exportacion
de bienes en enero de 2022, el pais recibi6 catorce délares adicionales por con-
cepto de remesas.

21 Tal es uno de los significados que ofrece el Diccionario de la Lengua Espariola
del adjetivo “erratico”.
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Depresiéon. Aunque su caida mds reciente fue precipitada por la emer-
gencia sanitaria, desde 2014, seis afnos antes, se advertia una tendencia
claramente declinante del coeficiente de inversiéon en México.?? En reali-
dad, el parén econdémico de 2020 y sus secuelas ulteriores sélo aceleraron
una caida de la inversién que ya estaba en proceso algunos afos antes.

Tabla 4
Oferta y Demanda Globales (Serie desestacionalizada. Precios de
2013. Variacion porcentual respecto del trimestre previo)

Agregado 2020 2021
1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
Producto Interno Bruto 09  -179 135 35 08 10 -07 0.0

Importacién de bienes y servicios -1.6  -26.5 16.6 10.2 53 01 19 06

Oferta y Demanda -0 2199 141 52 1.7 11 0.1 0.1

@ Consumo privado -12 203 125 4.6 27 1.7 -0.3 1.4
Consumo de gobierno 2.2 32 02 02 03 34 -24 -06

Formacién bruta de capital fijo -27 285 192 54 48 12 10 -02

Publica -1.2 -5-5 -21 2.4 1.5 44 51 -4.6

Privada -3.2 314 234 52 54 1-0 06 -0.1

Exportacién de bienes y servicios 48 299 389 00 -27 -06 41 35

Fuente: elaborado con datos de INEGI (2022 d).

La contribucién del sector publico a la inversién total estd en minimos
histéricos. Su monto actual flucttia alrededor de 2.5% del PIB. Las con-
secuencias generales del déficit actual y de largo plazo de la inversién
putblica son conocidas. Su persistencia —que en México se cuenta ya por
décadas— atrofia las capacidades del Estado de construir las externali-
dades requeridas para un crecimiento sostenido del producto e inducir

22 En proporcién del PIB, la IBCF alcanzé un pico de 22.3% en 2013; bajé un pelda-
o en los tres afios siguientes: 21.3% en 2014y 2015 y 21.2% en 2016; descendié
un peldafio mds en 2017 (20.5%) y 2018 (20.2%); en 2019 tuvo otro descenso
(19.3%), para llegar finalmente al piso actual: 17.2% en 2020 y 18.1% y en 2021.
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la inversion privada. También atrofia las capacidades estatales de ase-
gurar una oferta suficiente y de calidad de bienes ptblicos, empezando
por los mas fundamentales (salud, asistencia social, educacién, servicios
publicos bésicos). La emergencia sanitaria de 2020 puso a la luz del dia
el deterioro y las fragilidades de la sociedad mexicana en esta materia.
Al sopor de los componentes de la demanda interna se anade, por
ultimo, la inestabilidad de la demanda externa. El cierre econémico na-
cional e internacional del 2020-II provocé un stbito desfondamiento
trimestral de la exportaciéon de bienes y servicios. A diferencia de los
otros elementos de la demanda agregada, esta contraccidn fue superada
casi de inmediato. La rapida reposicidon de niveles del trimestre, que si-
guid a la explosién de la crisis del Covid 19, fue sucedida por otros tres
trimestres de estancamiento y dos mds, los mas recientes, al alza. Los
altibajos de la demanda de bienes y servicios de exportacién de los dl-
timos dos afios responden a las pulsaciones de la crisis sanitaria en el
mundo, a sus secuelas productivas, financieras y comerciales, a la volati-
lidad de las expectativas de la recuperacion econdmica internacional y al
oscurecimiento del horizonte politico-estratégico. La conjuncién de este
complejo conjunto de problemas, sobre los que México no tiene ningu-
na capacidad de incidencia, hacen imprevisible el comportamiento en el
corto y mediano plazo de la demanda externa de los bienes y servicios

producidos en México.?
Perspectivas con mar de fondo

Las expectativas de una mejoria general en 2022 de las condiciones sa-
nitarias y econémicas en los paises de ingreso alto y medio, incluyendo

a México, que anticipaban a principios del afio las previsiones mds influ-

23 Laexportacién de bienes en el primer trimestre de 2022 registra contracciones
mensuales (cifras desestacionalizadas), que son imputables a los bienes no pe-
troleros.
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yentes a escala internacional, se han rebajado continuamente debido a la
multiplicacién de sefiales ominosas en el panorama mundial.?*

La traduccion mexicana de este clima global de expectativas decre-
cientes puede resumirse en los sucesivos apocamientos de los pronds-
ticos y de los objetivos de crecimiento econémico para 2022 (Tabla 5).
Ante el camulo de debilidades estructurales no resueltas, que en algunos
casos la recesion de 2020 pudo haber profundizado, mas las secuelas e
inercias de la emergencia sanitaria (con posibilidad de reincidencias) y
los riesgos que se han configurado en la economia politica internacional,
el vacilante proceso de salida de la crisis que vive la economia tiene el
peligro de perder aliento, el poco que posee, y de frustrar su eventual
consolidacién.

Se sabe de sobra que la economia mexicana tiene padecimientos are-
jos que socaban su capacidad de resistencia ante los choques externos.
Y maés atn cuando, como ahora, deberd navegar con “mar de fondo”. Asi
se denomina en el lenguaje marinero al movimiento ondulatorio de la
superficie del mar que no obedece al impulso del viento local, sino al que
viene de lejos. Son ondulaciones amplias y majestuosas que hacen que los
barcos sometidos a ellas “den incémodos balances y cabezadas”, segtin la
explicacién de un experto (Rodriguez Barrientos, s. f.).

Las ondulaciones que la economia mexicana debe sortear en 2022, y
quizd mds alld de este afio, son impulsadas, en efecto, por vientos “que
vienen de lejos”. Es el caso de los impactos de la fractura de las relaciones
internacionales que supone la guerra en Ucrania. Esta guerra, ha dicho
Martin Wolf (2022), es un multiplicador de perturbaciones en un mundo

que ya estaba perturbado.

24 El Fondo Monetario Internacional, por ejemplo, abre de esta manera su Eco-
nomic Outlook de abril de 2022: “Las perspectivas econémicas mundiales han
empeorado significativamente desde nuestro ultimo prondstico incorporado
al Informe Econémico Mundial del pasado mes de enero. En aquel momento
habiamos proyectado que después un impacto de corta duracién de la variante
Omicron la recuperacién global se fortaleceria a partir del segundo trimestre

”

del afio. Desde entonces, las perspectivas se han deteriorado...”. (FMI, 2022).
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Tabla 5
Meéxico: expectativas decrecientes para 2022
(prondsticos de la tasa anual de crecimiento el PIB)

Institucion y fecha del pronostico 2022 2023
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)

. septiembre 2021 4.1 34
o marzo 2022 3.4 3.5
Banco de México (Banxico)

. agosto 2021 2.8 2.2
. febrero 2022 2.0 2.1
Fondo Monetario Internacional (FMI)

septiembre 2021 3.0 2.1
. octubre 2021 4.0 2.2
o enero 2022 2.8 2.7
The Economist Intelligence Unit (EIU)

. diciembre 2021 2.9 2.1
. febrero 2021 1.9 2.6
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE)

B diciembre 2021 3.3 2.2
. febrero 2022 2.3 2.1

Fuente: SIREM entrega 90 (2021) y entrega 91 (2022), sobre la base de cifras directas de cada
fuente.

La duracion de este conflicto y sus consecuencias geopoliticas finales de-
terminaran la dimensién de sus impactos. En el corto plazo, el enfrenta-
miento bélico entre uno de los mayores exportadores de petréleo y gas y
uno de los principales exportadores de cereales y otras materias primas,
insufl6 de inmediato la inflacién internacional (que ya estaba en la es-
cena), y puso a andar un mecanismo de encadenamientos que pueden
resultar fatales en una coyuntura en la que la recuperacién econémica
empezaba a debilitarse debido a rebrotes del Covid 19 y sus variantes, y a
la reduccidn de las ayudas masivas de los gobiernos a la poblacion.
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La guerra en Ucrania estd provocando disrupciones de alcance mun-
dial en los mercados de productos, en las redes logisticas, en los canales
de abastecimiento, en los flujos financieros, en una serie de industrias
especificas.?” Ha intensificado tendencias que ya estaban presentes y estd
abierta la posibilidad de que se agudicen la interrupcién de suministros,
la volatilidad de los precios de las materias primas, las caidas de la pro-
duccidn a escala global, nacional y sectorial, los desequilibrios financie-
ros y monetarios.

La mayor ola inflacionaria de las tGltimas cuatro décadas es un legado
de la crisis del Covid que la guerra de Ucrania ha reforzado. La respuesta
de las autoridades financieras en el mundo, y en primer término de las
estadounidenses, estd conduciendo a un endurecimiento manifiesto de
la politica monetaria.?® Como es de esperarse, el aumento de las tasas
de interés —y de la expectativa de nuevos incrementos— disparé la vo-
latilidad de los mercados financieros, en un contexto en el que el espa-
cio fiscal de las principales economias se ha reducido significativamente

a consecuencia de las excepcionales politicas expansivas adoptadas en

25 Un ejercicio de simulacion emprendido por un grupo de andlisis del Banco
Mundial (Ruta, 2022) estima que las consecuencias comerciales inmediatas de
esta guerra podrian reducir en siete décimas de punto porcentual el ingreso
global. A mds largo plazo, también podria acelerar cambios en la organizacion
de las cadenas de valor a medida que, por razones de seguridad, las empresas
decidan reubicar en sus respectivos dmbitos nacionales algunos (o en ciertos
casos todos) de los segmentos de la produccién que estdn dispersos en el mun-
do debido a la globalizacién. Como observa Gils (2022), este proceso no podra
en todo caso consumarse con rapidez, pero en su camino alimentard el incre-
mento de costos de numerosos bienes y servicios.

26 El Comité Federal de Mercado Abierto del Sistema de Reserva Federal estadou-
nidense (FED) decidié subir su tasa de interés de referencia en dos ocasiones en
los primeros cinco meses de 2022: la primera en 25 puntos base, en el mes de
marzo, cuando todavia se consideraba que el influjo inflacionario podria ser un
fendmeno transitorio; la segunda, el 4 de mayo, de medio punto porcentual, es
la mayor subida en 22 afos, y manifiesta un cambio de la caracterizacién del
proceso inflacionario en curso, que ahora es concebido como un problema de
mediano o largo plazo que puede restringir la actividad econémicay el empleo.
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2020-2021 para contener la crisis sanitaria. Hay un panorama generali-
zado de “sobreendeudamiento” debido a los elevados niveles de la deuda
putblica de esos paises, y el peligro de un desbordamiento es directamen-
te proporcional al aumento de las tasas de interés —que es la herramien-
ta por excelencia para contener la inflacion.

A medida que la politica monetaria se endurece para frenar la in-
flacién, aumentan los riesgos de un frenazo de la economia de Estados
Unidos, aunque por ahora el escenario que se avizora es el de un “ate-
rrizaje suave”. En las circunstancias econémico-financieras de 2022
(inflacién combinada con una desaceleracién marcada del producto, o
estanflacion), el costoso programa de mantenimiento del ingreso y del
gasto emprendido desde el inicio de la pandemia por el gobierno de Esta-
dos Unidos puede convertirse en una fuente adicional de problemas eco-
némicos. En 2020-2021, el gobierno federal erogé en niimeros redondos
cinco billones de ddlares en programas de alivio y compensacion, para
paliar los estragos de la pandemia en la poblacion. La casi totalidad de
estos fondos se entreg6 directamente a las familias por medio de cheques
de estimulo, ampliaciones del seguro de desempleo y créditos fiscales.
Esto impidié que se hundieran la demanda global y el consumo cuando
se cerrd parcialmente la economia; después fue un factor decisivo para
asegurar una dindmica salida de la recesiéon que indujo la crisis sanitaria.
La mayor parte de los programas empezara a desaparecer en el presente
ano. Ahora que la inflaciéon empieza a erosionar la capacidad de gasto de
la poblacién, que la politica monetaria se endurece y que la economia
tiende a enfriarse, crece el riesgo de que a un poder de compra decli-
nante se anada otro problema potencial: el del desempleo de la fuerza
de trabajo, pero ahora por razones estrictamente econdémicas y no por la
irrupcidén inesperada de un choque exégeno como fue la irrupcion de la
pandemia dos afos més atrds.
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Figura 2
Algunas tasas de interés en México y Estados Unidos
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En México, las respuestas de la politica monetaria a los sintomas inter-
nos y externos primero de inflacion y luego de estanflacién se antici-
paron desde junio de 2021, cuando aun se consideraba el incremento
de los precios como un episodio transitorio. Entre junio y diciembre de
ese afo la tasa de referencia del Banco Central sufri6 cinco incrementos
sucesivos, seguidos de dos mds entre febrero y marzo de 2022. La fre-
cuencia de estas subidas tanto como su tendencia incremental® sugieren
la fuerza persistente del proceso inflacionario en México, pero también

son una senal de que el encarecimiento del dinero puede tornarse en un

27  Los cuatro primeros incrementos de la tasa de interés del Banco de México, de
25 puntos base cada uno de ellos, llevaron la tasa de 4 a 5%. Las ltimas tres
subidas ya fueron en cada caso de medio punto porcentual, con lo que la tasa
pasé a 6.5%. La tasa de inflacién de México se mantiene entre 1 y 0.8 puntos
porcentuales por debajo de la de Estados Unidos (abril de 2022), y se esperan
nuevos incrementos de la tasa de interés de referencia en el transcurso del pre-
sente afno. Y tanto mds si, como es probable, el Sistema de la Reserva Federal
sigue endureciendo su postura.
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obstaculo adicional para consolidar la salida de la crisis.?® En todo caso,
la brecha de las tasas de interés de México y Estados Unidos se amplié
considerablemente en el afio transcurrido entre junio de 2021 y mayo de
2022 (Figura 2).

El deterioro de la economia y la politica internacionales de principios
de 2022 se presenta cuando el panorama de la crisis del Covid 19 no esté
aun despejado para la mayoria de los paises y el mundo en general. La pre-
gunta de si en 2022 la pandemia ha sido realmente superada es recurrente,
pero los datos disponibles, que en varios sentidos pueden ser relativamen-
te alentadores, impiden dar una respuesta categérica. Los expertos ain
ignoran cémo habra de cerrase este capitulo de la historia sanitaria y cual
serd su saldo final en términos humanos, econémicos y sociales.

Fuera del pequefio, aunque muy estratificado, grupo de alrededor de
30 paises industrializados y de desarrollo medio, entre ellos México, en
el que se ha aplicado més de ocho de cada 10 vacunas administradas en
el mundo, la pandemia sigue activa. La poblacion de las naciones mds
pobres permanece a la espera de ser vacunada. China estd enfrentando
un gran rebrote de infecciones y en otros paises de Asia Pacifico han
aparecido nuevos casos. Y aunque la intensidad de la variante émicron
hoy es considerada relativamente suave para los que estdn vacunados,
los expertos no descartan la apariciéon de variantes mas letales. La fase
aguda de la pandemia ha disminuido notablemente en varios paises y en
otros podria estar haciéndolo, pero el virus no ha sido erradicado. A casi
30 meses de las primeras manifestaciones del Covid 19 y después de siete
millones de decesos reportados en el mundo, la capacidad de los paises

28 El aumento de las tasas de interés ocurre en un contexto crediticio marcado
por una contraccion de la cartera total de crédito del conjunto del sistema ban-
cario. En pesos constantes de 2018, el monto trimestral de dicha cartera era
13 puntos porcentuales menor en 2021-IV en comparacién con 2020-1I (CNBV
2022). La informacién estadistica de la Comisién Nacional Bancaria y de Va-
lores (CNBV) correspondiente a 2022 no estaba atn disponible al cierre de este
texto, pero con base en las series de Banxico, que tienen otro ordenamiento
y abarcan el periodo enero-marzo de 2022, se advierte la continuidad de esta
tenencia. La situacion puede resumirse asi: menos crédito y mas caro.
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sigue siendo baja (y en algunos casi inexistente) para enfrentar una posi-
ble recurrencia del Covid o el despliegue de otras pandemias y urgencias
de salud publica.?

México es uno de los paises con el mayor nimero de decesos por
Covid, que ascienden a 600 mil cuando se incluye el “exceso” de muertes;
también cuenta entre aquellos donde la pandemia cobr6 un alto nimero
de vidas de trabajadores de la salud (7The Economist, 2022). La gestién de
la crisis sanitaria es un tema altamente controversial. Un aspecto muy
cuestionado es no haber recurrido al uso masivo de pruebas diagnosti-
cas; otro, la elevada tasa de mortalidad intrahospitalaria, que se observé
en particular en los hospitales publicos; otras mas, el retraso relativo de
la vacunacidn en todos los grupos etarios que la requerian y la aplicacién
de ocho tipos de vacunas diferentes, la mayoria de ellas carentes del ARN
mensajero (molécula que estimula una respuesta inmunitaria que prote-
je contra futuras infecciones).3°

@ En un escenario que descarta la aparicién de un rebrote del virus y
sus variantes, y que supone la continuidad de las tendencias actuales con
la aplicacién generalizada de la primera dosis de refuerzo, se proyecta
que al inicio del tercer trimestre de 2022 México atn tendra 1,300 ca-
sos diarios de Covid y un censo hospitalario diario de 990 pacientes. En
esa fecha se habran acumulado otros 157 mil decesos, sin considerar el
“exceso” de muertos (IHME, 2022). Uno de los supuestos en la proyeccién
de este escenario del Institute for Health Metrics and Evaluation de la
Universidad de Washington es el mantenimiento de la estrategia sanita-
ria que descarta una aplicacion amplia de pruebas diagnésticas, que nu-

merosos expertos califican como una practica preventiva indispensable.

29 Este es uno de los principales resultados del indice global elaborado bajo el
auspicio conjunto de la Nuclear Threat Initiative, el Johns Hopkins Center for
Health Security y la Johns Hopkins Bloomberg School of Public Health (GHS,
2021), que considera un total de 195 paises.

30 Elepidemiologo Jaime Septlveda (2021) estima que fallecié 50% de los ingresa-
dos por Covid al IMSS.
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En la primavera de 2022, la tasa de deteccion de infecciones de México
permanecia como una de las mds bajas del mundo (1%).3!

2022 no serd por tanto el afio de “regreso a la normalidad” —salvo que
esta incluya la persistencia de infecciones, hospitalizaciones y muertes.
Dada la estructura multidimensional de la desigualdad, la distribucién
de las cargas sociales y humanas del Covid seguirdn concentrandose en
los sectores mas vulnerables.

Tampoco serd el afio de salida de la crisis econémica, sino el de la
recuperacion trunca: una que no alcanzard a consolidarse ni serd la ante-
sala de un nuevo ciclo de expansion del producto, y que en cambio puede
quedar atrapada en la marana del estancamiento econdmico, o incluso
precipitarse en otro periodo de contracciones de la actividad, del ingreso
y del empleo.
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