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@ Alcanzd el PIB el triple de
lo previsto por analistas de

grupos financieros en 2023

economicos

fallan por
sesgos politicos”
CALCULABAN QUE MEXICO AVANZARIA 0.9 POR CIENTO; TRIPLICO LA CIFRA
Experto: sesgo politico hizo que
fallaran pronosticos de crecimiento

Algunas de las mas de 30 proyecciones equivocadas reflejaron sus fobias

DORA VILLANUEVA

Una treintena de grupos de andli-
sis pertenecientes a instituciones
financieras v casas de bolsa fallaron
en mds de un tercio sus prondsticos
de crecimiento para México que, a
inicio de 2023, hicieron para ese
aino. En esa equivocacidon hubo un
sesgo politico, seglin especialistas.
En promedio esos grupos espe-
raban que la economia mexicana
avanzara 0.9 por ciento, de acuer-
do con la Encuesta Citibanamex
de Expectativas, difundida el 5
de enero del afio pasado. Los que
mds apostaron por el crecimiento
~Multiva ¥ Masari Casa de Bolsa—,
lo estimaron en 1.8 por ciento; los
que menos —Bursamétrica y BofA-
incluso anticiparon una recesidn de
0.5 por ciento.

Un afio después, el 5 de enero de
2024, 1a prevision promedio del cre-
cimiento en 2023 se habia estirado
hasta 3.4 por ciento, el triple de lo
que habian anticipado inicialmen-
te. Una recesidn en Estados Unidos
que no se dio, pese a que se llegd a
dar como el hecho méis probable,
v los mismos datos de la actividad
interna, impulsada por consumo e

@ Investigador: se basa el

inversidn, provocaron gue ninguin
arupo de andlisis tuvieran un tino
cercano a 3.3 por ciento que, aho-
ra, se estima serd el erecimiento del
producto interno bruto de México
en 2023,

No sdlo erraron Ias casas de bolsa
e instituciones financieras privadas,
también los organismos financie-
ros internacionales al arranque de
ese afio contaban con que el creci-
miento no rebasaria 2 por ciento.
El Fondo Monetario Internacional
proyectd en enero de 2023 que el
avance seria de 1.7 por ciento, en
su estimado mas reciente prevé 3.2
por ciento; el del Banco Mundial pa-
so de 0.9 a 3.6 por ciento a lo largo
del afio.

El Banco de México pasd de
un rango de 0.8 a 2.4 por ciento
y un crecimiento puntual de 1.6
por ciento, a uno de 3.1 a 3.5 por
ciento, con un puntual de 3.3 por
ciento, de acuerdo con el informe
trimestral de julio a septiembre del
afo pasado,

La previsidén més cercana fue la
de la Secretaria de Hacienda y Cré-
dito Priblico que aposto por un cre-
cimiento de 1.2 a 3, con un puntual
de 3; es decir, que con este tiltimo
dato se realizaron las estimaciones

estimado de crecimiento en
apreciaciones subjetivas
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de finanzas publicas presentadas al
Congreso en septiembre de 2022,
Sin embargo, esta misma adminis-
tracidn en campana prometié un
crecimiento anual de 4 por ciento
anual, que sdlo se logro en 2021,
debido al rebote parcial de la con-
traccion de 8.6 por ciento, derivada
de la pandemia,

Previsiones subjetivas

César Salazar, académico de la
Universidad Nacional Auténoma
de México (UNAM), explico en
entrevista que las expectativas de
crecimiento se construyen con ba-
se en datos cuantitativos, pero con
previsiones subjetivas, en las que
inevitablemente se cruza la forma
de pensar del analista, asi como sus
filias v fobias politicas, si las tiene.

“Cada institucidn genera sus pro-
pios pronosticos y los crea con su
propio objetivo para ciertos lecto-
res. No dudaria que también exista
quien se aferre a esos prondsticos
con un cardcter politice”, acota.
Esto empieza por la Secretaria de
Hacienda, que al cumplirse sus
previsiones lo puede capitalizar de
manera politica, refiere.

Salazar explica que, para reali-
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zar estas proyecciones, se parte de
modelos que pueden considerar
cientos de ecuaciones, a otros mas
pequeiios con variables adecuadas;
por ejemplo, el modelo del FMI en
México tiene como determinante
el PIB de Estados Unidos, el precio
promedio del petrdleo y el tipo de
cambio.

“Pese a que se parte de un mode-
lo estadistico en el que se tienen en
cuenta esas variables, el que hace
el esquema disefia supuestos sobre
esas variables. En realidad no sabe
qué va a pasar, (...) si oi piensas que
el precio del petrileo se va a mante-
ner, si piensas que el tipo de cambio
se puede devaluar vy si analizas que
la economia de Estados Unidos se
puede contraer o expandir... no son
mas que especulaciones”.

Los grupos de anilisis elaboran
SUS propias provecciones para sus
clientes, en orden de darles las
perspectivas para que €stos pue-
dan leer el momento adecuado de
inversidn; y también los producen
instituciones académicas, abunda
el académico.

Los estimados y proyecciones de
crecimiento van mas alld de jugara
atinar, tienen una influencia sobre
la confianza de los agentes econd-
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micos a la hora de tomar decisio-
nes, explica. Depende de quién lo
comunigque, si es el FML el Banco
Mundial, o una calificadora de ries-
oo, “puede incidir sobre el dnimo de
los inversionistas a tomar decisio-
nes de inversion”; mientras paralas
finanzas puiblicas marcan las previ-
siones de recaudacion y, por ende,
de gasto, que se pueden concretar.
Sin embargo, también tiene efec-
tos sobre otros actores econdmicos
que no necesariamente se dedicana
la inversién de grandes capitales, lo
que se comunica sobre el rumbo de
la economia pesa sobre las decisio-
nes de compra de un bien duradero,
de la contratacidn de una hipoteca.
“:Por qué cambian tanto en el
tiempo?”. Al final son estimados so-
bre “el estado de la naturaleza que
guardari el pais v el mundo”, ex-
plica el académico. “El prondstico
de crecimiento que habia a finales
de 2022, e inicios de 2023, estaba
muy influido por el crecimiento de
Estados Unidos”, agencias inter-
nacionales daban por seguro gque
la economia estadunidense caeria
en recesidn o en desaceleracidn im-
portante en el segundo semestre de
2023. “Al final eso no ocurrid™.
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A medida que fue pasando el
riesgo de recesion en Estados
Unidos, los mismos datos de acti-
vidad en México, a mitad de ano
ya apuntaban a que el crecimiento
seria al menos de 3 por ciento. En
noviembre-diciembre la prevision
ya habia alcanzado 3.5 por ciento,
y ahora se estima que sea de entre
3.2y 3.3 por ciento. “Al final, todos
los escenarios se construyen subje-
tivamente (...) cuando se empiezan
a ajustar los pardmetros manual-
mente, la econometria se hace ar-
te”, declara Salazar, al parafrasear
una publicacion sobre el tema.

LEGISLATIVO



