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Informe de Banxico. Ajuste a la baja
en la prevision de crecimiento para este
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tralde octubre-diciembre de 2023,

Victoria Rodriguez, gobernadora
del banco central, dijo quesibien las
elecriones incluyen incertidumbre,

miento de los conflictos geopoliti-
cos, condiciones financieras més
astringentesy/o episodiosdevola-
tilidad. —ane Martinez / FAG.4

Menor dinamismo

Barxico anticipa una desaceleracian en la economia del pais, sobre
todo en la sequnda mitad del ano, lo gue podria explicarse por 2
proceso electoral

| Riesgos a la baja para el crecimiento econdomico
Menor dermanda extemna, particulamente de Estados Unidos.

Expectativas de crecimiento del PIB
® Var. % anual

Escalarmibento de conflictos geopolitions.

Condiclones financleras mas astringentes v/'o eplsadics de wolatlidad
en los mercados financieras.
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Oue fendrmenos metearcldglicos impacten adversamente la actividad
econdmica naclonal.
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desaceleraran
PIB ensegunda
mitad de 2024

Recorta el banco central su prondstico para el crecimiento
economico del presente ano, de 3.0% a 2.8% puntual

ANA MARTINEZ

amviosi@elinanciemn.com.mx

Elprocesoelectoral enel palsen ju-
nio préximo forma parte de los fac-
toresque desacelerardn la actividad
productivaenel segundosemestre
de este afio. Dadoeste escenario, el
Banco de México (Banxico) redujo
de 3.0 porcientoa 2.8 por clentosu
estimacidn de crecimiento econd-
mico para 2024,

EnsuInforme Trimestral el ban-
cocentral ajustdel intervalo de cre-
cimiento del PIB, de 2.2 a3 .4 por
ciento, desde 2.3 por cientoa 3.7
por ciento de la estimacidn previa.

“Este ajuste responde principal-
menteaunefecto aritmético deuna
menor base de crecimientodado el
comportamiento de la economia del
cuarto trimestre de 2023", asegurd
Victoria Rodr{guez Ceja, goberna-
doradel organismo monetario, en
la presentacidn del Informe.

Ensuinforme, el baneo central
sefiald que para el segundo semes-

tre del afio se prevé una desacelera-
cidn dela actividad productiva, en
congruencia conla evolucidn que se
haobservadoen episodios de afios
electorales previos.

Rodrizuez Ceja sefiald que si
bien las elecciones en cualquier
pais implican un grado de incer-
tidumbre, se espera un proceso
de transicidn ordenado y que no
impacte la proyeccidnde inflacidn.

Para la primera mitad del afio
Banxicoobservi que el mayor gasto
piblicoincrementard el gasto inter-
noen general.

ErnestoBravo, investigador del
Instituto de Estudios Econdmicos de
la UNAM, afirmd que la dispersién
derecursos de programas sociales
o para proyectos de infraestructura
dinamizard laeconomiaen la parte
final del primer trimestre y lainicial
del segundo.

Al respecto, Gabriela Siller,
directora de andlisis econdmico
financiero de Grupo Financiero
Base, ahondo que generalmente
la desaceleracion econdimica tras
las elecciones es por menor gasto
piiblico. Considerd que decisiones
comolacancelacién del aeropuerto
de Texcoco en 2018 impactarian
atinmdsa la economia.

“Un riesgo serfa que la presi-
dencia y la mayoria del Congreso
quedara en un solo partido por la
posibilidad de que hagan cambios
en la Constitucidn. Yo creo que
esto pudiera tomarse con aversion
al riesgo sobre México”, indicd en
entrevista.

El subdirector de Estudios Eco-
ndmicos de Citibanamex, Rodaol-
fo Ostolaza, dijo a EL FINANCIERO
BLooMmBERG que el estimado de
Banxico estd por arriba del con-
senso, a excepcidn de lo esperado
para 2025, que estd muy por debajo
en 1.5 por ciento, con un intervalo
de 0.7 por ciento y 2.3 por ciento.

Analistas de Valmex vieron que
los rangos de estimacidn del banco
central descartan una recesion y
el balance de riesgos estd equili-
brado; mientras que expertos de
Banorte afiadieron que la brecha
del producto se mantuvo positiva,
lo que sugiere un entorno en el que
se pueden materializar mas ficil las
presiones inflacionarias porellado
de la demanda.

RIESGOS PARA LA ECONOMIA

Banxico enlistd entre los riesgos
al alza para el PIB nacional un
crecimiento de la economia esta-
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dounidense mayor a lo esperado,
mas resiliencia a la esperada de la
actividad productiva mexicana,
una reconfiguracion global en los
procesos productivos que impulse
la inversion y que el gasto piblico
empuje a la actividad econdmica
masde loesperado.

Entre los riesgos a la baja estdn
un menor avance enlaactividad de
Estados Unidos, un escalamiento de
diversos conflictos geopoliticos que
afecten el comercio internacional,
la materializacion de condiciones
financieras mds astringentes a lo
esperado y/o episodios de volati-
lidad en los mercados financieros,
entre otros.

Pamela Diaz, economista en
jefe de BNP Paribas, aludio a los
indicadores a seguir para ver el
comportamiento econdmico del
segundo trimestre enlineacon las
elecciones: finanzas piiblicas, agre-
gados monetarios, desagregacidn
del PIB e inversidn fija.

GRAN ERROR, UNA BAJA PREMATURA
Lasexpectativas de inflacidn no se
maodificaron respectoalo dadoaco-
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nocer previamente, ya que Banxico
mantuve parael segundo trimestre
del 2025 que elindicador regrese a
la meta de 3.0 por ciento. Sobre la
reduccidn de la tasa de politica mo-
netaria, en 11.25 por ciento, hubo
opiniones divididas.

El subgobernador Jonathan
Heath aseverd que seria un “error
enorme” comenzar a bajar la tasa
cuando no se tiene clarosisevaa
ganar la batalla contra la alta in-
flacidn en el periodo que se espera.
La subgobernadoralrene Espinosa
alertd que conel balance de riesgos
sesgadoal alza no se puede descar-
tar que los componentes del indica-
dor se estanguen o repunten.

Por su parte, los subgobernado-
res Galia Borja, Victoria Rodriguez y
Omar Mejia observaron avancesen
el procesodesinflacionario, aunque
sefialaron que debe actuarse con
cautela enlos proximos movimien-
tos. Los dos dltimos miembros de la
Junta coincidieron en que estin las
condiciones para evaluar un ajuste
ala baja a corto plazo.
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Bases. Para Barwico, s fun-
darmental mantener & solidez
macroaeconomica del pais,
incluyendo la disciplina fiscal, v
un sistemda financieno sano.

Mecanismeo. Senald gue
tarmbien & clave tener una
politica monaetaria enfocada en
[a consecucion de 3 estabilidad
de pracios.

TASA REAL

7.47%

ES EL NIVEL

En el que se ubicd la tasa de
interés real ex-ante en febrero
del presente afo.

3.4%

ES EL NIVEL

Superior, y 2.6% el nivel inferior,
del intervalo de la tasa de interés
real neutral.




