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Escenario macro del Banco de México 2024-2025

En el escenario macro presentado en el Informe Trimestral
Octubre - Diciembre 2023, el Banco de México estima menor
crecimiento econémico en 2024 debido a que se prevé una
desaceleracion de la actividad econdmica y debilidad de la
demanda externa durante el segundo semestre del afio. Sin
embargo, durante la primera mitad de 2024 se anticipa mayor
gasto publico y mayor dinamismo en el consumo y en la
inversion privada. Para 2025, por el esfuerzo de
consolidacion fiscal habria un menor gasto interno, pese a
gue se anticipa un mejor desempefio de la economia de
Estados Unidos que impulse la demanda externa.

El crecimiento para 2024 se ajusté de 3.0% a 2.8% y para
2025 se mantuvo sin cambios en 1.5%. Los rangos de
estimacion del banco central descartan recesion y el balance
de riesgos para el crecimiento se encuentra balanceado.

Banco de México: estimaciones de PIB y empleo

2024 2025
PIE, var %"
Actual (Feb 24) 23 15
Previo (Dic 23) 3.0 15
Generacion emplec™ 580-760 530-730

" Estimaciones centrales. Los rangos de crecimients son: entre 2.2 v 3.4%
para 2024 y entr= 0.7 y 2.3 para 2025, ¥ Miles de puestos.

Los riesgos para el crecimiento a la baja se asocian con una
menor demanda externa, escalamiento de diversos riesgos
geopoliticos, condiciones financieras mas astringentes,
menor impacto del gasto publico sobre la actividad
econémica, menor recuperacion del gasto en inversion y
fendbmenos meteoroldgicos. Los riesgos al alza se relacionan
con mayor dinamismo de la economia de Estados Unidos,
resiliencia de la economia mexicana, incremento de la
inversion en el marco del T-MEC y mayor impulso del gasto
publico a la actividad econdémica.

El balance de riesgos para la inflacion continda sesgado al
alza por persistencia de la inflacion subyacente en niveles
elevados, episodios de depreciacion cambiaria, mayores
presiones de costos, resiliencia de la economia mayor a la
esperada, afectaciones climéaticas e intensificacion de
conflictos geopoliticos. Respecto de los riesgos para la
inflacion a la baja, se apuntan: mayor desaceleracion en la
actividad econdmica, menor traspaso de presiones de costos
a precios y apreciacion cambiaria.

Los pronésticos de inflacion del Banco de México anticipan
que la meta de 3% se lograra en el segundo trimestre de
2025, pero no se descarta un escenario mas adverso, pese a
gue se registran algunas sefiales de mejoria.

Nuestra estimacion de crecimiento econémico para 2024 se
ubica en 2.4% y para 2025 en 1.8%. Un factor diferenciador
podria ser el impacto de la relocalizacién de empresas. En
cuanto a inflacion, nuestra estimacién para 2024 es 4.02%,
superando en medio punto porcentual la estimacion del
banco central y para 2025 de 3.78%, también arriba del
estimado oficial. Nuestro escenario base es que la tasa de
fondeo disminuya gradualmente y de manera espaciada
durante este afo, para concluir este afio en 10.25%, aunque
no descartamos una baja mas pronunciada en caso de que la
trayectoria descendente de la inflacion sea mas rapida a lo
previsto.

Pronésticos de la inflacion anual General y Subyacente

2023 2024 2025
1 v | I} 1] v | 1} 11l v
General
Actual 1/ 4.6 4.4 4.7 4.3 3.9 3.5 3.2 3.1 3.1 3.1
Previo 2/ 4.6 4.4 4.3 4.0 3.7 3.4 3.2 3.1 3.1

Subyacente
Actual 1/ 6.2 5.3 4.6 4.1 3.7 3.5 3.2 3.1 3.1 3.1
Previo 2/ 6.2 5.3 4.5 3.9 3.5 3.3 3.2 3.1 3.1

Corresponde al pronéstico del Anuncio de Politica Monetaria del 8 de febrero de 2024.
2Corresponde al prondstico del Anuncio de Politica Monetaria del 14 de diciembre de 2023.

El crédito modera ligeramente su ritmo de crecimiento
El financiamiento directo de la banca comercial aumentd
5.3% en enero 2024 respeto al mismo mes de 2023, después
de crecer 5.6% un mes antes. Los tres grandes rubros
también mostraron desaceleracion: el financiamiento al
consumo crecio 11.7%, a la vivienda 3.8% y a las empresas
2.7%, después de crecer 12.8, 4.1y 2.9% respectivamente
Financiamiento bancario, var. % real
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Tasa de desempleo histéricamente baja
Con cifras ajustadas por estacionalidad, la tasa de desempleo
se ubico en 2.8% en enero, sin cambio respecto al mes
previo. En tanto, la tasa de subocupacién (necesidad y
disponibilidad para trabajar mas horas) se ubicé en 7.3% en
enero, frente a 7.9% del mes previo.

7 Mercado laboral, %
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Buena cifra de remesas
En enero, se recibieron 4,575 millones de dolares por
remesas, 3.1% mas que en el mismo mes de 2023, siendo el
menor nivel en el dltimo afio, pero maximo histérico,
considerando que estacionalmente el nivel de remesas es
bajo en el primer mes de cada afio.

OR NWbMOUOO

Remesas, enero de cada afio, mdd o 9 R
6,000 @S9
8E 3o o
4,000 o ©
o N
2,000
0

08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
La balanza comercial inicia afio con déficit

En enero, la balanza comercial registré un déficit de 4,315
millones de délares, el cual fue ligeramente mayor al déficit
registrado en el mismo mes de 2023. Tanto las exportaciones
como las importaciones retrocedieron, 1.5 y 1.0% de forma
respectiva.
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